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Ош alerta а los accionistas 
de Sabadell contra la opa 


Envía una carta a los 200.000 inversores del banco en la que dice que BBVA infravalora la entidad 


“Los 2.400 millones 
arepartir en 2024 y 
2025 son muestra de 
la fortaleza del banco” 


La cúpula de Sabadell har а mo- 
ili Баја а 


cionistas del banco рага ha- 
cer frentealaopa lanzada por 

Si hace unos días Jo- 
sep Oliu y 


аг Gonzá ález- 


I“Sabadell ha pasado 
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pleados a través de un vídeo, en tres años de ganar 
ahora el presidente de Saba- 2 millones de euros 
dell ha escrito una carta a los а1.332 millones” 
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por la antigua filial de los 2.000 puntos de 
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Editorial 


Un desequilibrio más 
agravado en pensiones 


1 sorprendente crecimiento de la economía española en el 
E primer trimestre del año no ha evitado el agravamiento de 
algunos desequilibrios estructurales, como la elevada tasa 
de paro, el endeudamiento público y el desaforado gasto en pen- 
siones. La nómina en prestaciones de jubilación volvió a incre- 
mentarse durante el mes de mayo un 5%, hasta los 12.732 millo- 
nes de euros. Una cifra que representa el 11,5% del Producto In- 
terior Bruto, casi tanto como lo que aporta el sector turístico al 
conjunto de la economía nacional. La política populista en mate- 
ria de pensiones mantenida por Pedro Sánchez desde que llegó 
al Gobierno a mediados de 2018, volviendo a vincular su revalo- 
rización anual a la marcha del IPC incluso en el contexto infla- 
cionista más acusado de las últimas décadas, tiene como resulta- 
do que nuestro país deba gastar un 43% más en esta partida, Lo 
cual supone una pesada hipoteca para las generaciones futuras 
porel hecho de quelos incrementos anunciados para los pensio- 
nistas actuales generan derechos adquiridos a futuro y se conso- 
lidan a nivel presupuestario. Es decir, el cortoplacismo destina- 
do a mantener calmado a un co- 
lectivo creciente de votantes de- 
bido al envejecimiento acelera- 
do de la sociedad supone cargar 
con más compromisos financie- 
ros al conjunto de los contribu- 
yentes, Lo cual reducirá el mar- 
gen disponible para otras parti- 
das presupuestarias también de 
indole social, máxime teniendo en cuenta que la reactivación de 
las remozadas reglas fiscales europeas obliga a España a realizar 
un ajuste más intenso que otros Estados Miembros debido a los 
históricos niveles de deuda pública que arrastra nuestro país pe- 
se a haber registrado tres ejercicios consecutivos marcando ré- 
cords de recaudación fiscal. Con una población pasiva en ascen- 
so, unas proyecciones demográficas desfavorables y el previsi- 
ble impacto de las prestaciones por mayor importe que van ge- 
nerando los trabajadores que se jubilan cada ejercicio habría si- 
do más responsable optar por una política prudente en materia 
de pensiones, tal como han venido reclamando con escaso éxito 
organismos supervisores como el Banco de España o la AIReF, 
el ente fiscalizador de las cuentas públicas. Sostener un sistema 
de previsión pública en el que la prestación media ha disparado 
su poder adquisitivo frente a los salarios de los trabajadores que 
continúan en activo requerirá más pronto que tarde tomar deci- 
siones políticas impopulares. 


Recelos por las nuevas 
ayudas a los sindicatos 


| a convocatoria de subvenciones para organizaciones sin- 


El gasto público 


en prestaciones 

de jubilación se ha 
disparado un 43% 
con Pedro Sánchez 


dicales por valor de 17 millones de euros que aprobó ayer 

el Consejo de Ministros resulta cuando menos sospechosa 
sólo unos días después de que las centrales CCOO y UGT suscri- 
bieran con el Ministerio de Trabajo el acuerdo para reformar el 
subsidio de paro, orillando de nuevo a la patronal. El rechazo del 
Congreso de los Diputados a esta iniciativa el pasado enero fue 
un revés político para la vicepresidenta segunda, que ahora bus- 
ca recuperar impulso de cara a las elecciones al Parlamento Eu- 
ropeo del próximo 9 de junio con la remozada propuesta de la 
mano de los sindicatos y, esta vez sí, de sus antiguos compañeros 
de Podemos. Las prisas de la lider de Sumar por aprobar esta re- 
forma antes de la cita con las urnas han imposibilitado un enten- 
dimiento con CEOE. Una práctica que se ha terminado convir- 
tiendo en habitual debido al enconamiento del choque entre la 
vicepresidenta segunda, Yolanda Díaz, y los representantes de 
las empresas, desvirtuando así el diálogo social. Para más inri, la 
ruptura de la unidad en la negociación colectiva aprobada en pa- 
go al apoyo del PNV a la investidura de Pedro Sánchez ha ener- 
vado aún más al empresariado por la marcada hostilidad que de- 
muestra la coalición gubernamental. Por todo ello, el Ejecutivo 
debería haber extremado el cuidado en los tiempos y las formas 
para otorgar nuevas ayudas públicas a los sindicatos, más aún te- 
niendo en cuenta que las organizaciones firmantes de la modifi- 
cación del subsidio serán las principales beneficiarias por ser las 
que tienen un mayor número de afiliados en el conjunto del pais. 


La Llave 


Telefónica y Asterion venden Nabiax 


Asterion y Telefónica van alanzar la 
venta de Nabiax, el negocio de cen- 
trosde datos que comparten y que 
hacrecido muy rápido por el uso 
que hacen las empresas de la nube. 
Paradójicamente, Nabiax nació de 
los propios centros de datos de Tele- 
fónica, que la operadora tuvo que 
vender dentro del esfuerzo de baja- 
da de deuda que puso en marcha ha- 
ce unos años, ya que suponía una pe- 
nalización adicional por parte delos 
inversores, Pero resulta llamativa la 
revalorización que han logrado este 
tipo de activos. Telefónica vendió 11 
centros de datos a Asterion en mayo 
de 2019 por 550 millones de euros, 
con los que Asterion creó Nabiax, 
Dosaños después, le vendió a Aste- 
rion otros 4 centros, valorados en- 
tonces en otros 120 millones, aunque 
en esaocasión optó por tomarun 
20% de la firma en vez de cobrar en 
efectivo, En cualquier caso, logró un 
valor de 670 millones portodossus 
activos de centros de datos. La nueva 
Nabiax, con Telefónica ya en el capi- 
tal, vendió el año pasado todo el ne- 
gocio de América por 420 millones 
deeuros, Y ahora espera despren- 
derse de la parte española -que tiene 
los mejores centros y los más de- 
mandados en cuanto a clientes em- 
presariales- por unos 1.000 millo- 
nes. Si logra ese precio, Nabiax ha- 
brá vendido todos los activos com- 
prados а Telefónica рог 1.420 millo- 
nes, más del doble del valor al que se 


realizaron las dos primeras transac- 
ciones, Entre medias llegó la pande- 
mia y el confinamiento, y todas las 
empresas, escarmentadas, se convir- 
tieron ala religión del cloud. El mer- 
cado ha explotado y la llegada de la 
ТА hace que las perspectivas de cre- 
cimiento sean aún mayores. Telefó- 
nica vendió sus primeros centrosen 
mayo de 2019 y Amazon anunció su 
región de datos de Aragón en octu- 
bre de ese mismo año, Eso cambió el 
mercado y obligó a Microsoft y a 
Google a mover pieza para antici- 
parse a Amazon, lo que aceleró el 
plan de negocio de Nabiax, ya que se 
asociaron con la firma de Asterion 
que contaba con uno de los mejores 
centros de España, el de Alcalá. 


Cox se prepara І 
рага salir a Bolsa 


El grupo Cox está dando todos los 
pasos necesarios para salir a Bolsa. 
Noobstante, lo está haciendo con 
una exquisita prudencia, Aunquese 
esté colocando en la pista de despe- 
gue para salir al parqué en España, la 
decisión final no la tomará todavía. 
Lasalida a Bolsaes una de las vías 
para obtener recursos con los que 
acelerar su desarrollo, Pero no es la 
única. El grupo también puede bus- 
car financiación bancaria clásica. 
Cox tiene un endeudamiento bajo, y 


Toyota profundiza 
en motores de combustión 


Toyota es el segundo grupo auto- 
movilistico mundial por capitali- 
zación bursátil (298.360 millones 
de dólares), por detrás de Tesla 
(560.490 millones) y muy por de- 
lante del tercero, BYD (80.300 
millones). Con ventas de 11,09 mi- 
Mones de vehículos en el año fiscal 
231 4е marzo de 2024, Toyota re- 
pitió como líder mundial, acumu- 
lando cuatro años sucesivos deli- 
derazgo absoluto. Del total, el 
34,8% fueron vehiculos electrifi- 
cados, con un peso muy elevado 
deloshíbridos. El grupo opera 
con cuatro marcas - Toyota, Le- 
xus, Daihatsu y Hino- y ayer in- 
formó, junto con sus participadas 
Subaru y Mazda, del lanzamiento 
de una nueva generación de mo- 
tores exclusivos y entre un 10% y 
un 20% más pequeños que los ac- 
tuales para sus respectivas mar- 
cas. Los nuevos motores serán de 
combustión interna (y no eléctri- 
, aunque neutros desde el 
punto devista de las emisiones de 
carbono, ya quese alejan delos 
combustibles fósiles y ofrecerán 
compatibilidad conalternativas 
como e-fuel (combustible sintéti- 
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co), biocombustibles e hidrógeno 
líquido. La iniciativa se produce 
enel contexto de la ralentización 
delas ventas de cochestotalmen- 
teeléctricos y el auge en lade- 
manda de híbridos (Toyota fue 
pionera), que combinan baterias 
eléctricas y motores de combus- 
tión. La electrificación de Toyota 
continuará apoyándose fuerte- 
menteen la tecnología híbrida, lo 
que le diferencia claramente de 
otros grupos, en especial Tesla. 


margen de maniobra para aumentar 
suapalancamiento. Cox está en po- 
sición de poder elegir, una situación 
ideal que le proporciona tranquili- 
dad. Crecer sin prisas es la mejor 
manera de consolidarse como uno 
delos grandes grupos de energías re- 
novables, infraestructuras en transi- 
ción ecológica y aguas. Se acaba de 
cumplirun año desde que Cox sehi- 
zocon los activos más valiosos de 
Abengoa, que ha conseguido salvar 
dela quiebra La empresa ha sabido 
tomarse un tiempo para digerirlos 
con paciencia a pesar de дие ега un 
encaje de bolillos integrar más de 
600 sociedades dispersas, En ese 
tiempo, Cox se ha configurado en 
dos grandes áreas, energía y aguas, 
simplificando su estructura y acla- 
rándola de cara a una posible salida 
al parqué, También se ha definido el 
perímetro dela operación. Será todo 
el grupo, en lugar de una cartera de 
actividades, En ese laborioso trabajo, 
se ha consolidado un hóldingcon 
800 millones de ingresos anuales, 

un resultado neto de 55 millones 

y 11.500 empleados, Todo un logro, 


Berkeley abre un 
arbitraje con España 


Berkeley Energía comunicó ayer 
que ha iniciado un procedimiento de 
arbitraje contra el Reino de España 
ante el Centro Internacional de 
Arreglo de Diferencias Relativas a 
Inversiones (Ciadi) por el bloqueo al 
desarrollo de la mina de uranio de 
Salamanca promovida por su filial 
Berkeley Minera España (BME). Se- 
gún la compañía, las acciones de Es- 
paña contra BME y el proyecto han 
violado distintas disposiciones del 
Tratadosobre la Carta de la Energía 
(TCE), por lo que Berkeley ha plan- 
teado una compensación preliminar 
del entorno de 1.000 millones de dó- 
lares. En su comunicación a la 
CNMV, la compañía recuerda que 
en noviembre de 2022 presentó una 
notificación escrita al presidente del 
Gobierno y al Ministerio para la 
Transición Ecológica y el Reto De- 
mográfico informándoles dela natu- 
raleza de la disputa y delas violacio- 
nes del ТСЕ, proponiendo la bús- 
queda de una solución amistosa de 
conformidad con el artículo 26.1 del 
TCE. Hasta la fecha, el Gobierno es- 
pañol ha ignorado el planteamiento. 
Debe recordarse al respecto que en 
la actualidad el Gobierno siguesin 
cumplir aproximadamente treinta 
sentencias relativas a los cambios de 
remuneración a las energías renova- 
blesen España. Por ello, según el 
propio Ciadi, España ocupa el dudo- 
so honor de ser, junto con Venezue- 
la, el país con mayor número de lau- 
dos pendientes de pago. Berkeley ha 
comunicado que está dispuesta aco- 
laborar con España para encontrar 
una solución amistosa. 
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Telefónica y Asterion lanzan la venta 
de su filial Nabiax por 1.000 millones 


CENTROS DE DATOS/ Los dos accionistas, que ya cuentan con BBVA y Citi como asesores, tienen la 
documentación preparada y prevén lanzar en junio un proceso abierto a fondos y grupos industriales. 


Ignacio del Castillo/ Pepe Bravo. 
Madrid 

Telefónica y Asterion, el fon- 
do de private equity que im- 
pulsó el español Jesús Olmos, 
han tomado la decisión de ac- 
tivar el proceso de venta de 
Nabiax, la empresa de centros 
de proceso de datos (CPD) 
para cloud cuyo capital com- 
parten. Nabiax está participa- 
da en un 80% por Asterion y 
el 20% restante lo controla 
Telefónica. 

El objetivo firme de los ven- 
dedores es alcanzar una valo- 
ración de alrededor de 1.000 
millones de euros por estos ac- 
tivos que engloban centros de 
datos en España, como infor- 
mó EXPANSION el pasado 4 
de marzo. Los dos accionistas 
ya han ido preparando la do- 
cumentación que está prácti- 
camente concluida con el ob- 
jetivo de lanzar formalmente 
el proceso en las próximas tres 
о cuatro semanas, es decir, a 
mediados de junio. 

Se tratará de un proceso 
convencional, con una venta 
abierta a todo tipo de inverso- 
res, principalmente fondos de 
infraestructuras o compañias 
industriales especializadas en 
servicio en la nube, con una 
primera fase de ofertas no 
vinculantes y una segunda 
con ofertas vinculantes, Aste- 
rion y Telefónica cuentan 
desde hace tiempo con el ase- 
soramiento de Citi y BBVA 
para este proceso. 


Sin prisas 
El objetivo de precio por par- 
te de los accionistas es eleva- 
do, porque son conscientes de 
que la compañía cuenta aún 
con un fuerte potencial de 
crecimiento, ya que а deman- 
da delosserviciosen la nube y 
de los centros de procesos de 
datosse vaa disparar aún más 
con la expansión de los servi- 
cios basados en inteligencia 
artificial. Ambos saben, ade- 
más, que la empresa cuenta 
con numerosos clientes po- 
tenciales en el futuro inme- 
diato y por eso abordan el 
proceso de venta sin prisas. 
Enel caso de que las ofertas 
recibidas no alcanzasen el ob- 
jetivo de precio previsto, los 
vendedores podrian optar 
porotras alternativas, como la 
búsqueda de un fondo de con- 
tinuación o la venta de una 
participación a un inversor 


MÉTODO 


Será un proceso 
abierto -a partir de 
junio- a fondos y 
grupos industriales 
del sector, Si el precio 
no llega a lo previs- 
to, se retrasará la 
venta, se optará por 
un fondo de conti- 
nuación o se buscará 
un inversor que 
ayude a crecer. 


х а crecer, aunque tam- 

én podrían optar por parar 

el proceso y esperar а cristali- 

а llegada prevista de 
entes. 

Los accionistas de Nabiax 
ya habían aparcado el proceso 
de compra el pasado marzo, 
precisamente a la espera de 
ampliar el acuerdo que man- 
tienen con Microsoft. 

La compañía nació en 2019 
tras la adquisición por parte 
Asterion, el principal fondo de 
infraestructuras español, de 11 
centros de datos de Telefónica 
a cambio de 550 millones de 
euros. Dos años más tarde, en 
2021, Telefónica traspasó va- 
rios centros de datos más a 
Nabiax, que en vez de pagar 


Cadenas. 


una contraprestación en efec- 
tivo, esta vez otorgó el 20% de 
su capital al grupo que preside 
José María Alvarez-Pallete. 
Nabiax se valoró entonces en 
600 millones de euros. 


Venta a Actis 
Con el auge de la conectivi- 
dad, en 2023, Asterion y Tele- 
fónica desinvirtieron parcial- 
теше en Nabiax y vendieron 
once centros en América al 
grupo inversor Actis por un 
importe de 420 millones de 
dólares, aproximadamente. 

Tres de ellos se encontra- 
ban en Chile, dos en Brasil, 
dos en Perú, dos en Argenti- 
na, uno en México y otro en 
Estados Unidos. 

Tras la venta de esta cartera 


José María Álvarez-Pallete preside Telefónica. 


de centros de datos, Nabiax 
mantuvo cuatro en España, 
los más importantes, inclu- 
yendo el centro de Alcalá de 
Henares, la joya de la corona, 
ya quees uno delos más gran- 
des y avanzados de España, 

El centro de Alcalá de He- 
nares, de hecho, es el que ha 
sido elegido por Microsoft y 
Google para instalar uno de 
los nodos de sus respectivas 
regiones de datos en España, 
que están radicadas en Ma- 
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Jesús Olmos, fundador de Asterion Industrial. 


drid. Tanto Microsoft como 
Google decidieron reaccionar 
al anuncio de Amazon de 
crear una región de datos to- 
talmente nueva con tres cen- 
tros redundantes en Aragón. 

Para acortar el tiempo de 
desarrollo del proyecto, espe- 
cialmente largo en la obten- 
ción de la acometida eléctrica 
y las autorizaciones adminis- 
trativas, ambos decidieron 
usar el centro de Alcalá, que 
había construido Telefónica y 
que pasó a Nabiax, como uno 
de los tres nodos de sus res- 
pectivas regiones de datos en 
Madrid. Este centro cuenta 
con una subestación eléctrica 


de Iberdrola, 


La Llave / Página? 


20.000 millones de inversión 
en España de los grandes del “cloud” 


LC.Madrid 

La creciente demanda de 
datos está atrayendo a Es- 
paña alos gigantes de la nu- 
be (cloud) como Amazon, 
Microsoft, Google o Meta, 
que han anunciado en los 
últimos años inversiones a 
largo plazo para centros de 
datos por valor de 2L000 
millones de dólares (20.000 
millones de euros), convir- 


tiendo a nuestro país en un 
importante nodo digital del 
sur de Europa, como infor- 
mó EXPANSIÓN el pasado 
27 de mayo. La inversión 
más abultada corresponde 
a Amazon que va a ampliar 
los tres centros de su región 
de datos en Aragón y cons- 
truir un cuarto centro en 
Zaragoza, con una inver- 
sión en una década de 


15.700 millones de dólares. 
Microsoft, que ya tiene una 
región de datos en Madrid, 
en alianza con terceros, en- 
tre otros con Nabiax, abrirá 
una nueva región de datos 
propia en la Comunidad de 
Madrid y otro campus en 
Aragón con una inversión 
conjunta de 4.800 millones 
de dólares en un plazo su- 
perior a una década. Goo- 


gle, que también se ha aso- 
ciado a Nabiax para acortar 
tiempos de llegada al mer- 
cado, anunció en 2021 una 
inversión de 650 millones 
en diferentes proyectos, 
que incluían una región de 
datos en Madrid. Meta 
construirá un campus de 
datos en Talavera de la Rei- 
na (Toledo) con 750 millo- 
nes de inversión adiezaños. 


Ford prorroga 
el ERTE 
en Almussafes 
mientras 
define el ERE 


J.Brines. ' 
Continúa la incertidumbre 
sobre el próximo expediente 
de regulación de empleo 
(ERE) que se anunció hace 
dos semanas en la planta de 
Ford en Almussafes (Valen- 
cia), en la que trabajan 4.600 

Ayer se celebró la primera 
reunión de la comisión de 
consultas en la que se espera- 
ba que se concretase cuántos 
trabajadores tiene previsto la 
empresa que dejen sus em- 
pleos, pero no fue así. Según 
informó UGT -sindicato ma- 
yoritario en el comité de em- 
presa- la compañía “nos ha 
trasladado que todavía no está 
en disposición de hacerlo, de- 
bido a la complejidad de la si- 
tuación que atravesamos, y 
que lo hará en fechas próxi- 
mas”, 

El ERE responde a que 
Ford está replanteando la fa- 
bricación de coches eléctri- 
cos, que se iban a producir en 
esta fábrica española para el 
conjunto de Europa. Pero el 
retraso en la electrificación de 
los automóviles ha llevado a 
paralizar el plan y a sustituirlo 
por la producción en Almus- 
safes de otro vehículo, que se- 
rá un híbrido y del que se pro- 
ducirán 300.000 unidades 
anuales, Por el momento tam- 
poco se ha concretado más 
respecto a ese nuevo modelo 
que empezaría a venderse en 
elaño2027. 


Prorrogar el ERTE 

En estas circunstancias, y 
puesto que la actividad en 
Ford Almussafes ya disminu- 
yó el mes pasado al cesar la 
ón de la Transit, se 
do un expediente 
de regulación temporal de 
empleo (ERTE) quese vaate- 
ner que prorrogar, 

Para ello, se les ha emplaza- 
do auna reunión mañana jue- 
ves con el fin del ampliar el 
ERTE en vigor. También avi- 
saron de que se suspende la 
asamblea de trabajadores que 
se había previsto para el 1 de 
junio, “hasta que volvamos a 
ser convocados por la empre- 
sa para iniciar el periodo de 
consultas”, 

La Generalitat Valenciana 
ha anunciado que reclamará 
al Gobierno que active el me- 
canismo Red para la automo- 
ción, consistente en la com- 
pensación económica del em- 
pleo del sector del automóvil 
mientras dure esta situación. 


пса 
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Sede de Telefónica en Brasil. 
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Telefónica cierra 
sus litigios con Brasil y 
desbloquea inversiones 


EN TELEFONÍA FIJA/ La teleco' renuncia a demandas y arbitrajes 
e invertirá 800 millones de euros en los próximos diez años. 


Ignacio del Castillo. Macri: 
Telefónica Brasil, la segunda 
filial más importante de la 
operadora española -que su- 
pone el 25% de los ingresos y 
el 32% del ebitda del grupo y 
que opera con la marca Умо-, 
ha llegado a un principio de 
acuerdo muy importante con 
la Administración y los regu- 
ladores brasileños. 

El grupo ha alcanzado un 
preacuerdo con Anatel, el re- 
gulador de las telecos y con el 
Tribunal de Cuentas de la 
Unión (TCU, el tribunal de 
cuentas federal) por el que 
ambas partes renuncian a to- 
das sus iniciativas judiciales, 
arbitrajes y demandas de in- 
demnización, lo que despeja 
el panorama regulatorio y fis- 
cal de Telefónica Brasil en el 
negocio de la telefonía de voz 
fija. 


Acuerdo final en agosto 

El pacto aún deberá ser apro- 
bado por todas las instancias 
oficiales brasileñas y por el 
consejo de Telefónica Brasil, 
según ha señalado la compa- 
ñía en un hecho relevante no- 
tificado a la Bolsa brasileña y, 
por tanto, es previsible que el 
acuerdo final no se cierre has- 
ta el mes de agosto. Fuentes 
de Telefónica han declinado 
realizar más comentarios a la 
información remitiéndose al 
hecho relevante, 

En síntesis, el preacuerdo 
implica que el servicio de tele- 
fonía fija de Vivo -indepen- 
dientemente del negocio de la 
banda ancha fija, que se rige 
bajo otro régimen regulatorio 
diferente- va a pasar de estar 
regulado bajo un modelo de 


CIBERATAQUE 


Telefónica investiga 
una posible filtración 
de datos de 120.000 
clientes y empleados, 
que no habría afecta- 
do a datos sensibles. 
La supuesta filtración 
incluiría más de 2,6 
millones de registros, 
con nombres, teléfo- 
nos e ‘emails’ de los 
afectados. 


concesión a uno de autoriza- 
ción administrativa. 

El cambio supone el paso a 
un modelo mucho más flexi- 
ble, con mucha menor carga 
regulatoria y menores incerti- 
dumbres así como menores 
exigencias fiscales, 

El pacto cierra todos los 
frentes, tanto administrativos 
como judiciales, abiertos en 
los últimos años entorno a la 
concesión del servicio de tele- 
fonía fija de Vivo. Además, el 
acuerdo pone a cero el conta- 
dor en el largo conflicto regu- 
latorio que tenía enredadas a 
las dos partes desde hace dos 
décadas. Asi, por la parte de la 
administración brasileña se 
resetean las obligaciones de la 
compañía para con el Estado, 
tanto en los procedimientos 
de multas que estaban incoa- 


El compromiso 
inversor de 800 
millones es la mitad 


de lo que le exigía 
el regulador Anatel 


dos como en otros procedi- 
mientos, que en total suman 
unos 3.000 millones de reales 
(540 millones de euros). 

Por el lado de la operadora, 
se abandonan también los 
procedimientos, demandas y 
arbitrajes abiertos en los tri- 
bunales contra Anatel y con- 
tra el ТСО. Entre otros, Vivo 
retira una demanda en la que 
exigía al Estado brasileño 
hasta 10.000 millones de rea- 
les (unos 1.787 millones de 
euros) por lo que considera- 
ba desequilibrios financieros 
ligados a los términos de la 
concesión durante los más de 
veinte años en que lleva ex- 
plotando el servicio. 


800 millones en diez años 
Como consecuencia de todo 
ello, Telefónica se compro- 
mete a invertir en su negocio 
de telefonía de voz fija en el 
país un importe de 4.500 mi- 
Mones de reales (unos 804 mi- 
Mones de euros) en los próxi- 
mos diez años. 

Con todo, esta cifra es ne- 
tamente inferior a la que ап- 
teriormente le reclamaba 
Anatel, que se situaba prác- 
ticamente en el doble, es de- 
cir, unos 1.600 millones de 
euros. 

Según la prensa local, la mi- 
tad de esa inversión irá a am- 
pliar la capacidad de las redes 
troncales y la otra mitad a am- 
pliar la cobertura de la red fija 
en zonas donde no exista el 
servicio mediante redes mó- 
viles, Además, la compañía se 
compromete a mantener la 
prestación de servicios fijos 
esenciales donde no haya otra 
alternativa hasta 2028. 


Cox arma un equipo top' 
de bancos y bufetes para ir 
a Bolsa por 1.200 millones 


Miguel Á. Patiño. Madrid 
El grupo Coxabengpa ha ar- 
mado un equipo de bancos, 
bufetes y auditoras top para el 
diseño de lo que podria ser 
una de las operaciones de sali- 
da a Bolsa del año en España. 
La compañía cuenta con el 
asesoramiento general de La- 
zard. Además, en las últimas 
semanas ha incorporado a 
otras entidades que cubririan 
las distintas partes del proce- 
so de estreno en el parqué, ex- 
plican fuentes financieras. 

Se trata de Bank of America 
y Santander, como coordina- 
dores generales, o lo que en la 
jerga del sector se conoce co- 
mo global coordinators. Aun- 
queen un principio en elmer- 
cado se barajó la idea de que 
también estaba BNP, esta en- 
tidad no figura entre las enti- 
dades que colaboran con Cox. 

Sí que se han incorporado 
al equipo de entidades JB Ca- 
pital, Alantra y BTG Pactual. 
Las mismas fuentes indican 
que el proceso de selección de 
bancos no está cerrado y que 
podría incorporarse uno más 
en la línea de global coordina- 
tors y otro en la segunda linea. 

Sí parece cerrado el proce- 
so de selección de bufetes, 
соп Latham & Watkins y 
Clifford Chance. PWC por 
otra parte actuará como audi- 
tor. Con este equipo de aseso- 
res, Coxabengoa quiere dar 
empaque a una operación que 
podría marcar un hito bursátil 
este año en España. 


Integración de Abengoa 

Se acaba de cumplir un año 
desde que Cox se hiciera con 
activos en funcionamiento de 
Abengoa, salvando así de la 
quiebra los negocios más va- 
liosos de estacompañía. 

Tras doce meses de diges- 
tión de esosactivos, y desu in- 
tegración con otras divisiones 
del grupo Cox, éste quiere dar 
un nuevo salto en su сгесї- 
miento, De ahí la idea de salir 
al mercado bursátil, una ope- 
ración que le aportaría recur- 
sos para crecer. El plan pasará 
por una ampliación de capital 
para sacar al menos un 25% 
del capital, mínimo legal para 
poder empezar a cotizar en el 
Mercado Continuo. 

Las mismas fuentes finan- 
cieras indican que la valora- 
ción mínima de la compañía 
parte de más de 1200 millo- 
nes de euros por el 100%. Con 
todo, tanto la valoración co- 
mo el propio proceso de sali- 
da a Bolsa no está totalmente 


Cadenas. 


Enrique Riquelme es presidente del grupo Cox. 


decidido. La colocación en el 
parqué dependerá de las cir- 
cunstancias del mercado y de 
cómo evolucionan los nego- 
cios de Сох. 


Otra vía que no es la Bolsa 
Puede darse la circunstancia 
de que Cox, con una deuda 
muy reducida, decida final- 
mente buscar recursos por 
otra vía que no sea la salida a 
Bolsa. Por ejemplo, financia- 
ción corporativa y endeuda- 
miento propio. 

En cualquier caso, Cox está 
dando todos los pasos para te- 
ner todo listo, incluidos todos 
los trámites ante la Comisión 
Nacional del Mercado de Va- 
lores (CNMV), de cara a lan- 
zar la salida a Bolsa en cual- 
quier momento. Legalmente, 
Cox ha remitido a la CNMV 
un borrador de su folleto de 
colocación. El grupo y el regu- 
lador disponen ahora de unos 


dos meses para terminar de 
pulir y definir ese folleto. Una 
vez aprobado -hacia la segun- 
da quincena de julio- Cox po- 
гіа activar la colocación en el 
parqué de forma automática, 
оезрегаг durante meses, 


Marca, perímetro y consejo 
El grupo también ha dado 
otros pasos desde el punto de 
vista corporativo. Ha гедей- 
nido su marca, para simplifi- 
car imagen y estructura. 

En lugar de Coxabengoa, 
ha pasado a denominarse 
Grupo Сох. Bajo este emble- 
ma colgarán ahora dos gran- 
des divisiones, Abengoa Wa- 
ter y Cox Energy, que son las 
dos áreas de las que colgarán 
las más de 600 sociedades 
que se han integrado. El gru- 
ро Cox, integro, es el регіте- 
troquesaldrá a cotizar en Bol- 
sa. La idea original era hacer 
cotizarsolo una parte, 

En principio, Cox Energy, 
que cotiza por su parte en 
México y en el mercado alter- 
nativo bursátil del BME 
Growth, seguirá en el parqué, 
Cox también ultima el nom- 
bramiento de profesionales 
de reconocido prestigio. En- 
tre ellos, Alberto Zardoya (ac- 
cionista de Cox), Alejandro 
Fernández (Aldesa), y Juan 
Ignacio Casanueva (Interpro- 
tección). 
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Nuestras Herramientas para familias 
ayudan a velar por la seguridad de 


los tuyos en Instagram. — = 


rr 


Cuentas privadas por defecto Límite de tiempo diario Herramientas de Supervisión 
Las cuentas de Instagram para Ayuda a inculcar hábitos Configurando la Supervisión 
adolescentes son privadas por saludables a los adolescentes juntos, puedes ver a quién 
defecto, de forma que lo que publican restringiendo el tiempo que siguen tus adolescentes y 
queda entre ellos y sus seguidores. dedican a la aplicación. quién los sigue a ellos. 


Descubre esta y otras herramientas y funciones como el Control de contenido delicado, el Centro de 
aprendizaje y el Centro para familias en instagram.com/herramientasparafamilias 
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Berkeley abre un pleito récord de 
1.000 millones a España por el uranio 


ARBITRAJE EN EL CIADI, EN WASHINGTON/ El grupo minero exige una indemnización récord al Estado español 
porque el Gobierno de Pedro Sánchez bloqueó el permiso de su mina de uranio en Salamanca. 


Miguel А. Patiño. Madrid 
Berkeley Energía, la empresa 
que trata de sacar adelante un 
proyecto de extracción de 
uranio en Salamanca, ha pre- 
sentado una solicitud de arbi- 
traje internacional contra Es- 
paña ante el Ciadi, depen- 
diente del Banco Mundial, en 
el que exige una compensa- 
ción de 1000 millones de dó- 
lares (unos 920 millones de 
euros al cambio actual) por 
bloquear sus planes. 

Podria convertirse en el 
mayor arbitraje contra Espa- 
ña a nivel internacional, El 
Ciadi (Centro Internacional 
de Arreglo de Diferencias Re- 
lativas a Inversiones) tiene su 
sede еп Washington DC. 

Según Berkeley, las decisio- 
nes del Gobierno español, que 
ha bloqueado los permisos 
para ese proyecto, “han vul- 
nerado múltiples disposicio- 
nes” y en especial la denomi- 
nada Carta de la Energía, un 
tratado a nivel europeo de 
protección de inversiones. 


Inversión y lucro cesante 
Berkeley lleva más de un año 
advirtiendo de que lanzaría 
un arbitraje contra el Reino 
de España por paralizar un 
proyecto en el que lleva varios 
cientos de millones de euros 
invertidos, Además de la in- 
versión, Berkeley reclama el 
lucro cesante por la paraliza- 
ción del proyecto, 

En noviembre de 2022, 
Berkeley presentó una notifi- 
cación por escrito con sus re- 
clamaciones al presidente del 


EL EY 


Francisco Bellón es el primer ejecutivo de Berkeley Energía en España. 


Gobierno de España, Pedro 
Sánchez, y al Ministerio para 
la Transición Ecológica, a cu- 
yo frente está Teresa Ribera, 
ahora cabeza de lista de la 
candidatura del PSOE para 
las elecciones al Parlamento 
Europeo del día 9 de junio, 
Hasta la fecha, según Ber- 
keley, el Gobierno no ha enta- 
blado ninguna negociación, 
de ahí que se haya iniciado 
te litigio, de consecuencias 
imprevisibles, 
Berkeley siempre ha dicho 
que el grupo está dispuesto a 
un acuerdo amistoso aunque, 
en caso de no alcanzarse, se- 
guiría reclamando la conti- 
nuidad de su proyecto, situa- 


Los bufetes son LCS 
y Herbert Smith, 
que trabajó a favor 
de España en otros 
arbitrajes 


do en la localidad salmantina 
de Retortillo, en la provincia 
de Salamanca, o, en última 
instancia, una cuantiosa in- 
demnización vía pleitos. 


Miranda y Legaz 

Berkeley fichó como asesores 
a Rafael Miranda, Jaime Gar- 
cía-Legaz y Miguel Riaño pa- 
ra intermediar con el Gobier- 
no y desbloquear su proyecto. 


El bufete de referencia de 
Berkeley es Herbert Smith 
Freehills, que ha trabajado 
con España en otros litigios 
arbitrales por el recorte que 
hace años se hizo a cientos de 
proyectos de renovables, LCS 
Abogados también trabaja pa- 
ra Berkeley en el arbitraje. 


Repunte en Bolsa 

La mina de uranio de Retorti- 
По no ha parado de generar 
conflictos desde que Pedro 
Sánchez llegó por primera 
vez al Gobierno hace seis 
años. Sánchez, abiertamente 
antinuclear, también abrió 
una batalla contra la mina de 
uranio de Salamanca. La 


perspectiva de lograr un 
acuerdo o un laudo favorable 
disparó ayer la cotización de 
Berkeley en Bolsa. Los titulos 
del grupo, que cotiza en Espa- 
ña, se dispararon más del 7% 
hasta los 0,27 euros por ac- 
ción. A pesar del repunte, el 
grupo está muy lejos de los 
máximos que alcanzó en 
agosto de 2018, antes de que 
empezaran todos los proble- 
mas de los permisos, 


HSBC, Citi y JPMorgan 

En ese momento, los títulos 
cotizaban por encima de los 
2,7 euros, es decir, diez veces 
таз. La capitalización bursá- 
til se ha desplomado en la 
misma proporción, El valor 
de Berkeley en Bolsa ahora es 
de 176 millones de euros, Еп- 
tre los inversores de Berkeley 
estaban HSBC, Merrill 
Lynch, JPMorgan, BNP Pari- 
bas, Citi y UBS. 

Un problema de Retortillo 
es el choque de competencias 
entre distintas administracio- 
nes y organismos. La mina 
contaba con permiso desde 
2014 de la dirección general 
de Energía y Minas de la Jun- 
ta de Castilla y León, Pero lue- 
go, el Consejo de Seguridad 
Nuclear (CSN) no concedió 
los permisos definitivos, aun- 
que el proyecto ya estuviera 
en marcha, Berkeley aspiraba 
a producir 2,2 millones de to- 
neladas anuales de mineral, 
suficiente para abastecer to- 
daslas nucleares en España. 
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Iberdrola 
alcanza los 
2.000 puntos 
de recarga en 
Mercadona 


J.B. Valencia 

Iberdrola ha instalado sus pri- 
meros 2.000 puntos de recar- 
ga en supermercados y cen- 
tros de trabajo de Mercadona. 
La empresa energética asegu- 
ra que se trata de la mayor red 
de recarga semirrápida del 
pais. 

Los puntos, que se encuen- 
tran en cercade 450 ubi 
nes del grupo de distribución, 
se enmarcan en el acuerdo de 
colaboración al que llegaron 
las compañías el pasado año. 

Con esta alianza, Iberdrola 
se encargará del suministro, 
puesta en servicio y operación 
de hasta 3,500 puntos de re- 
carga en 800 supermercados 
en España y Portugal. Con es- 
ta infraestructura, los usua- 
rios pueden recargar la bate- 
ría de sus coches mientras 
realizan sus compras con has- 
ta 22 kW de potencia, lo que 
permite, por ejemplo, recar- 
gar 100 kilómetros en 45 mi- 
nutoso, lo que es lo mismo, al- 
canzar una autonomía sufi- 
ciente para el uso medio dia- 
rio del vehículo, 

Todos los puntos cuentan 
con energía 100% verde, pro- 
cedente de fuentes renova- 
bles con certificado de garan- 
tía de origen (СаО). La ubica- 
ción de los puntos dispo- 
nible en la aplicación de re- 
carga pública de Iberdrola, 

La empresa destaca que tie- 
ne una red de más 50.000 
puntos de recarga operativos, 
de los que 6.500 puntos son 
públicos, Su plan en esta línea 
prevé la instalación de 
100.000 cargadores eléctricos 
hasta 2025 en hogares, em- 
presas y en vía pública. 


Siemens Energy centra en España 


Miguel А. Patiño. Мася 
Siemens Energy va a concen- 
trar en su filial española Ga- 
mesa el grueso del ajuste 
boral que tiene previsto reali- 
zar a nivel global. El grupo 
planea eliminar 430 empleos 
en España de un total de 4.100 
en el mundo, según informó 
ayer el sindicato CCOO, que 
ha rechazado el plan de ajuste 
presentado por la compañía, а 
la que ha exigido un plan de 
viabilidad para evitar dichos 
despidos. 

Según han señalado desde 
CCOO Navarra en una nota 


de prensa, Siemens Gamesa 
planea realizar este ajuste de 
empleo sobre todo en el per- 
sonal de oficinas. 


13% de la plantilla 

La reducción de plantilla en 
Gamesa supondría el 13% del 
empleo еп eseámbito. El ajus- 
teenesos 430 trabajadores en 
España ascendería, en el con- 
junto de Gamesa, a algo más 
del 8% de los de 5.093 em- 
pleados con que cuenta la em- 
presa en España, tras la fusión 
de esta compañía con la divi- 
sión eólica de Siemens. 


En el mundo, el fabricante 
de aerogeneradores posee 
una plantilla total de 29.807 
empleados. 

En un comunicado a los 
empleados, la dirección ha 
trasladado quela situación ac- 
tual de la compañía exige 
ajustes que van más allá de los 
cambios organizativos y seña- 
la la necesidad de adaptarse a 
un contexto de un menor vo- 
lumen de negocio, a la reduc- 
ción de la actividad en merca- 
dos no estratégicos y a una 
cartera racionalizada. La re- 
ducción de hasta 4.100 pues- 


tos de trabajo previstos en to- 
do el mundo incluyen, ade- 
más de los 430 en España, 370 
puestos en Alemania y 570 
puestos no relacionados con 
la fabricación en Dinamarca. 


Avales, enel aire 

Las medidas están sujetas a 
negociación en los respecti- 
vos países. En España, Sie- 
mens solicitó ayudas al Go- 
bierno en forma de avales pa- 
ra salvar a Gamesa, en gran 
parte culpable de los proble- 
mas del grupo alemán. Ahora, 
esos avales están en aire. 


к. 


Y 


Vinod Philip será el nuevo primer ejecutivo de Gamesa desde agosto. 


A comienzos de este mes, 
Siemens Energy ya advirtió 
de una “amplia reestructura- 
ción” con “medidas integra- 
les” en Gamesa, que comen- 


zaban con el cambio en la di- 
rección del grupo. Jochen 
Eickholt cederá el puesto de 
consejero delegado a Vinod 
Philip a partir del 1 de agosto. 
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ECP comprará por 2.400 millones la 
antigua filial de renovables de Abengoa 


OPA EN WALL STREET/ El fondo americano lanza una oferta sobre Atlantica, la antigua Abengoa Yield, que 
hace una década marcó un hito en las renovables españolas con su salto al Nasdaq, del que ahora sale. 


Miguel Á. Patiño. Madrid 
Atlantica Sustainable Infras- 
tructure, la antigua filial де re- 
novables de Abengoa, ha 
anunciado que será adquirida 
por una firma controlada por 
Energy Capital Partners 
(ECP) en una transacción de 
2.560 millones de dólares en 
efectivo (unos 2.400 millones 
de euros al cambio actual). 

Atlantica, que fue la filial es- 
trella de Abengoa, cotiza en 
Nueva York. Abengoa se 
deshizo de la sociedad como 
parte de su plan de salvamen- 
to hace años, Inicialmente 
bautizada como Abengoa 
Yield, o Abengoa Yieldco, sa- 
lió al mercado en 2014, con- 
сгеќатепќе al Nasdaq. 

Entre 2017 y 2018, Abengoa 
traspasó diversos paquetes de 
la filial al grupo canadiense 
Algonquin, que hasta ahora 
era el máximo accionista con 
más del 42%. 

Otros accionistas de АЧап- 
tica son Lazard Asset Mana- 
gement, Morgan Stanley, 
Amundi y otros fondos, 


Unemblema en España 
Atlantica fue uno de los em- 
blemas de la gestión de las re- 
novables en España, dentro 
del modelo conocido como 
Yieldco. Este tipo de compa- 
ñías adquiere activos de reno- 
vables en operación a un pro- 
motor, normalmente su due- 
ño. Con los flujos que obtiene 
por la operación de esos acti- 
vos, entrega altos dividendos. 
Aunque cotizara en Nueva 
York, Atlantica siempre ha te- 
nido un componente español 


Santiago Seage es el 
primer ejecutivo de 
Atlantica, antigua 
Abengoa Yield. 


estructural. Santiago Seage, 
que fue primer ejecutivo de 
Abengoa, es el consejero dele- 
gado de Atlantica. La mayor 
parte de la cúpula directiva 
son profesionales españoles, 

El objetivo de ECP es ex- 
cluir a Atlantica de Bolsa, Se 
acabará así una historia en el 
parqué que empezó hace jus- 
to una década y quese convir- 
tió en uno de los hitos de las 
renovables españolas en Wall 
Street, 


Opa amistosa 

La operación se articulará a 
través de una oferta pública 
de adquisición (opa) amistosa 
por el 100% de las acciones de 
Atlantica a razón de 22 dóla- 


res por título y en efectivo, El 
precio de compra representa 
una prima del 18,9% sobre el 
precio de cierre de las accio- 
nes de Atlantica el pasado 22 
de abril, el último día de nego- 
ciación antes de la aparición 
de rumores еп el mercado so- 
bre una posible adquisición 
dela compañía. 


Prima del 21% 

Además, el precio de compra 
representa una prima del 
21,8% sobre el precio de nego- 
ciación promedio ponderado 
por volumen de 30 días antes 
del 22 de abril. La transacción 
se considera amistosa porque 
Algonquin, el mayor accionis- 
ta, ha acordado previamente 


su conformidad con la oferta 
y su disposición a acudir a la 
opa. 


Desde New Jersey 

ЕСР es un fondo estadouni- 
dense especializado en transi- 
ción energética, Tiene sus ofi- 
cinas centrales en Summit, 
New Jersey. Al cierre de 
2023, gestionaba más de 
18.000 millones de dólares en 
activos, 

Atlantica se define como 
“una empresa de transición a 
energías limpias centrada en 
energías renovables”, Cuenta 
con una cartera de activos 
operativos de 2.200 megava- 
tios. En 2022, el área de reno- 
vables representó el 75% de 


Nexus reduce más de 1.000 millones los 
ingresos por la bajada del precio de la luz 


Е. Galián. Barcelona 
Nexus Energía, como otras 
empresas del sector, no ha po- 
dido evitar el efecto de la baja- 
da del precio de la luz en sus 
cuentas anuales de 2023. La 
empresa española de repre- 
sentación y comercialización 
de energia cerró el ejercicio 
con una cifra de negocio con- 
solidada de 1894 millones de 
euros, un 37,83% inferior a la 
de 2022, cuando por primera 
vez rebasó los 3.000 millones 
defacturación. 

Dicho de otra forma, la 


compañía redujo los ingresos 
en 1152 millones “debido prin- 
cipalmente a un efecto precio 
fruto de la reducción del pre- 
cio del mercado”, explica la 
energética en su informe de 
gestión. 

En este documento, Nexus 
llamala atención de queel des- 
calabro no se ha traducido en 
una menor actividad пї еп una 
peor situación para la empre- 
sa. Por el contrario, en 2023 
gestionó un 14,2% más de 
energia y alcanzó un volumen 
del6 TWh teravatios-hora). 


El 50% de los ingresos 
(957,5 millones) provino de la 
actividad de representación de 
productores de energía reno- 
vable, Nexus es la segunda 
empresa del mercado español 
en este segmento. La comer- 
cialización de electricidad, por 
su parte, generó casi el 40% de 
las ventas (754,3 millones), 
mientras que la de gas Перо al 
9% (179,8 millones). La firma 
es la octava en el ránking de 
comercializadoras en España. 

El resultado de explotación 
se situó en 21,4 millones, lige- 


ramente porencima delos 19,9 
millones de 2022, mientras 


disparó casi un 50%, hasta 13,7 
millones, al pagar menos im- 
puestos. 

La compañía tiene como 
primer accionista al grupo ja- 
ponés Sojitz, que opera en di- 
ferentes sectores, entre ellos el 
energético, y que tomó el 30% 
en 2021 tras inyectar 28 millo- 
nes en la compañía. La familia 
Xalabarder controla el 21,3% 
del capital y Gaselec Diversifi- 
cación tiene el 10,55%. 


los ingresos del grupo, que 
también cuenta con activos 
de infraestructuras de alma- 
cenamiento, gas natural efi- 
ciente y transmisión energéti- 
са. 

También posee activos de 
agua, un “sector relevante pa- 
ra el desarrollo sostenible”, 
sobre todo de cara a la pro- 
ducción de hidrógeno verde, 
que necesita tanto renovables 
como abastecimiento de 
agua. 


44 instalaciones 

Actualmente, Atlantica posee 
44 activos con ingresos recu- 
rrentes. El grupo está inmerso 
еп ип plan de optimización de 
la cartera de activos, con la 


EMPRESAS 


AÑO 2025 


Atlantica tiene sede 
en Reino Unido, aun- 
que cotiza en Nueva 
York. La opa se espe- 
ra cerrar en el cuarto 
trimestre de 2024 o 
primero de 2025. 


búsqueda de oportunidades 
de expansión y repotencia- 
ción. Actualmente, tiene una 
cartera de activos bajo desa- 
rrollo de aproximadamente 
2.000 megavatios de energía 
renovable y 5.600 megavatios 
de almacenamiento, 

El grupo cuenta con ingre- 
sos superiores a los 1.000 mi- 
llones de dólares y márgenes 
de más del 70%. 

Una gran parte de sus acti- 
vos en operación están en su 
país de origen, es decir, Espa- 
ña. En concreto, controla par- 
ques fotovoltaicos como Sola- 
ben, Helios, Solnova y Sevilla 
PV. También tiene plantas 
operativas en otros mercados 
como EEUU, Colombia, Uru- 
guay, Chile, Perú, Italia y Ar- 


$ gelia. 


Atlantica también marcó 
un hito en cuanto a interna- 
cionalización de las empresas 
españolas. Aunque cotiza en 
Nueva York, y su origen fue 
España, decidió situar su sede 
social en Brentford (Reino 
Unido). 


Citi, Latham y JPMorgan 
Citi ha actuado como asesor 
financiero de la operación y 
Skadden, Arps, Slate, 
Meagher & Flom ha sido el 
asesor legal de Atlantica. 

Latham & Watkins ha sido 
asesor legal de ECP. JPMor- 
gan Securities actuó como 
asesor financiero y Weil, 
Gotshal & Manges actuó co- 
то asesor legal de Algonquin. 
La opa se espera cerrar en el 
cuatro trimestre de 2024 o el 
primerode 2025, 


Ferrovial compra en 
Texas 257 MW solares 


С.М. Madnd 
Ferrovial ha comprado a un 
inversor local un proyecto so- 
lar que incluye la construc- 
ción y operación de un parque 
fotovoltaico de 257 megava- 
tios (MW) en el condado de 
León (Texas), en donde la 
compañía invertirá 72 millo- 
nes de dólares (66 millones de 
euros) y que tendrá capacidad 
para abastecer a más de 
36.000 hogares. 

Setrata de la primera inver- 
sión en un proyecto renova- 
ble de su filial de Energía en 


Estados Unidos, país clave pa- 
ra el grupo que cotiza en el 
Nasdaq. “Este proyecto re- 
presenta la colaboración en- 
tre grupos de interés y entida- 
des privadas para abastecer 
de energía fiable y sostenible”, 
comentó la consejera delega- 
da de Ferrovial Energía, Ma- 
ría José Esteruelas. 

En Texas, Ferrovial cons- 
truye para X-Elio una planta 
solar de 72 MW con sistema 
de almacenamiento de ener- 
gia еп bateria de 60 MW, ubi- 
cadaen Houston. 
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Tren de alta velocidad fabricado por Talgo. 


El Gobierno propone 
a Escribano entrar en 
la batalla por Talgo 


1. del Castillo/ С. Morán. Madrid 
Escribano, el grupo industrial 
madrileño que controla un 
8% de Indra, forma parte de la 
lista de empresas españolas 
que el Gobierno ha contacta- 
do para formar un consorcio 
que compita contra el húnga- 
ro Ganz Mavag para hacerse 
con ей control de Talgo. 

Fuentes conocedoras del 
proceso señalan que el grupo 
Escribano estaría abierto a 
considerar su participación 
en un consorcio para armar 
una potencial contraopa so- 
bre Talgo, aunque fuentes de 
Escribano han declinado rea- 
lizar comentarios sobre esta 
información. 

En cualquier caso, el tama- 
ño dela operación de Talgo es 
muy grande respecto a la es- 
cala que tiene por ahora el 
grupo Escribano, La empresa 
prevé facturar alrededor de 
1700180 millones de eurosen 
el ejercicio 2024, aunque su 
crecimiento es acelerado 
puesto que viene de lograr 91 
millones de ingresos en 2022 
y 114 millones en 2023 y аѕрі. 
ra a alcanzar los 250 millones 
рага 2026. 

Por tanto, su potencial par- 
ticipación en un consorcio 
siempre necesitaría la presen- 
cia de otro socio o socios de 
mayor tamaño, 

Lossondeos del Gobierno a 
empresas españolas como Es- 
cribano, como publicó ayer El 
Confidencial, se producen an- 
te el rechazo del Ejecutivo a 
que inversores vinculados al 


presidente húngaro Viktor 
Orbán, tomen el control de 
Talgo, que tiene entre su ma- 
yores clientes a Renfe. 

A día de hoy, las opciones 
de una contraopa no han pa- 
sado de la toma de contacto 
con posibles candidatos a for- 
mar un consorcio español 
competidor, CriteriaCaixa es 
otra corporación española 
sondeada por el Gobierno que 
se ha planteado coinvertir en 
Talgo. Desde el brazo inver- 
sor de La Caixa no hacen co- 
mentarios sobre una opera- 
ción que, en teoría, no encaja 
en la estrategia de inversión 
del hólding, que acaba de 
comprar el 9% de ACS. 

Ganz Mavag ya ha presen- 
tado su opa de 5 euros en me- 
tálico (620 millones de euros 
por el 100%) y que necesita el 
visto bueno del Consejo de 
Ministros y de la CNMV, La 
húngara sigue ampliando 
formación a la Subdirección 
de Inversiones Extranjeras 
(Ministerio de Economía) 
que dispone de unas dos se- 
manas para presentar el in- 
forme que evaluará la Junta 
de Inversiones Extranjeras, 
que será el que tenga en cuen- 
ta el Consejo de Ministros pa- 
ra decidir si veta la opa. 


Menos de dos semanas 

© La Subdirección de 0 El departamento de 
Inversiones Extranjeras Economía dispone de unas 
sigue reclamando dos semanas para agotar 
información al consorcio el plazo antes de emitir 
húngaro. el informe sobre la opa. 


7 La creación de núcleos 


duros en empresas 
moviliza 8.000 millones 


LIDERADOS POR CRITERIA Y EL ESTADO/ Telefónica, ACS, Indra y 
Colonial se blindan frente a opas e inversores no deseados. 


Roberto Casado. Madrid 

La estructura accionarial de 
las cotizadas españolas basa- 
da en la existencia de núcleos 
duros de socios con participa- 
ciones significativas y presen- 
cia en los consejos, que pare- 
cía estar en desuso desde que 
algunos grandes bancos 
deshicieron sus carteras in- 
dustriales, vuelve a estar en 
boga ante las operaciones de- 
satadas durante los últimos 
meses en Telefónica, Indra, 
ACSo Colonial. 

Según cálculos de EXPAN- 
SIÓN, las compras de accio- 
nes en estas empresas por 
parte de inversores estratégi- 
cos han movilizado alrededor 
de 8.000 millones de euros, 
principalmente por las com- 
pras realizadas por la Socie- 
dad Estatal de Participacio- 
nes Industriales (Sepi) y Cri- 
teriaCaixa. 

La entidad pública de inver- 
sión ha adquirido un 10% de 
Telefónica y el año pasado ele- 
vó hasta el 28% su presencia 
en Indra, mientras que el hól- 
ding de la Fundación La Caixa 
duplicó al 5% su presencia en 
Telefónica (con vistas a llegar 
al 10% también), ha pasado del 
3% al 17% en Inmobiliaria Co- 
Jonial, ha comprado un 3% de 
Puig y acaba de adquirir cerca 
del 10% de ACS. 

A ello hay que sumar las to- 
mas de participaciones en In- 
dra por parte de Sapa y Escri- 
bano; o la irrupción de Saudi 
Telecom Company (STC) en 
Telefónica, movimiento que 
propició la reacción de la Sepi 
yCriteriaCaixa en laoperado- 
raespañola. 

Además, hay nuevos movi- 
mientos a la vista. La poten- 
cial opa de Taga sobre Na- 
turgy podría llevar a que Cri- 
teriaCaixa refuerce su рг 
sencia en el operador gasist 
y la oferta de Magyar Vagon 
sobre Talgo puede conducir а 
la configuración de un núcleo 
español que rechace la opera- 
ción, o al menos así parece de- 
searlo el Gobierno. 

Estas maniobras son clara- 
mente defensivas. El objetivo 
es proteger los centros de de- 
cisión ante la llegada de nue- 
vos inversores a través de 
compras en el mercado (caso 
de STC en Telefónica) o de 
opas (como en Talgo). Los ca- 


Isidro Fainé es el presidente de CriteriaCaixa. 


María José Montero, ministra de Hacienda, de la que depende Sepi. 


sos de Applus o Sabadell re- 
Пејап que firmas sin núcleos 
duros son más vulnerables al 
lanzamiento de ofertas de 
compra, 

El otro beneficio que bus- 
can la Sepi o CriteriaCaixa, 
además de ganar influencia, 
es participar en empresas con 
buenas perspectivas de divi- 
dendo. 

Otro sector que sale ganan- 
do es el de la banca de inver- 
sión. Entidades como Mor- 
gan Stanley, Santander, So- 
ciété Générale o Goldman 
Sachs han ayudado en las 
operaciones accionariales de 
los últimos meses, bien con 
compras en el mercado o me- 
diante la instrumentación de 
derivados financieros. 


Telpark 
arranca 2024 
con un alza 
de ingresos 
del 8% 


CM. Madrid 

El operador de aparcamien- 
tos Telpark ha arrancado 
2024 con un fuerte creci- 
miento de ingresos y márge- 
nes. La cifra de negocio de la 
empresa controlada por el 
fondo Macquarie alcanzó 
hasta marzo los 48,4 millones 
de euros, lo que supone una 
subida del 8% en términos de 
cartera comparable (like-for- 
like). El crecimiento es fruto 
de la buena marcha de la acti- 
vidad off-street (aparcamien- 
tos), que aglutina el negocio 
más tradicional de la compa- 
fía y cuyo crecimiento ha ro- 
zado el doble dígito (9,6%), 
hasta 33 millones de euros. 

La actividad on-street (vía 
pública) avanzó un 4%, hasta 
alcanzar ingresos de 15,3 mi- 
llones de euros gracias a la 
ampliación de las plazas ges- 
tionadas en algunos de sus 
contratos. 

El resultado bruto de ex- 
plotación (ebitda) se situó en 
23,8 millones de euros, con un 
margen del 49,2%, casi cinco 
puntos porcentuales porenci- 
ma del primer trimestre de 
2023. 

“Estos resultados ponen de 
manifiesto que el excepcional 
desempeño registrado en 
2023 no fue coyuntural, sino 
la consecuencia de una estra- 
tegia exitosa que continúa 
dando sus frutos. Tenemos 
grandes expectativas para ез- 
te 2024, un año en el que da- 
remos continuidad a nuestro 
plan de expansión y reforza- 
remos nuestra apuesta por la 
digitalización de la movilidad 
y la carga eléctrica, al tiempo 
que seguiremos trabajando 
para construir la mejor expe- 
riencia de usuario”, señala Jo 
Cooper, СЕО de Telpark, 

Enel capítulo inversor, Tel- 
park ha comprado el 51% de 
una sociedad propietaria de 
tres aparcamientos en Beni- 
dorm. Este movimiento ha 
supuesto su entrada en este 
núcleo turístico del Medite- 
rráneo mediante la gestión de 
los parking de Tomás Ortuño 
(480 plazas), Mercado (701 
plazas) y Ametlla (129 plazas). 

En el apartado de la movili- 
dad sostenible, Telpark con- 
templa instalar 675 cargado- 
res distribuidos a lo largo de 
toda su cartera de aparca- 
mientos para atender el creci- 
miento del tráfico de vehicu- 
los eléctricos. 

Telpark suma ya más de 
332.800 plazas de aparca- 
miento entre España y Portu- 


gal. 


Expansión (AL MARCA 


El gran encuentro anual que reunirá a los 
líderes del deporte y de la empresa 
nacionales e internacionales 


: Meeting Place - Orense 34 


6-JUNIO 


PARA ASISTIR 
INSCRÍBETE GRATIS 
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Dia dispara un 50% 
la venta por tienda 
en los últimos 4 años 


TRANSFORMACIÓN/ Ganó 122 millones en España en 2023 y 
lleva invertidos 500 millones en promociones desde 2020. 


Carlos Drake. Madrid 

La cadena de supermercados 
Dia da por concluido su pro- 
ceso de transformación en 
España, según explicó ayer su 
consejero delegado enel mer- 
cado nacional, Ricardo Alva- 
rez, que confirmó que Dia ha 
revolucionado su marca pro- 
pia “de dentro a fuera” con el 
fin de amoldarse a la deman- 
da delos clientes. 

El directivo subrayó que la 
transformación de la empre- 
sa, que ha conllevado una 
fuerte reducción del número 
de tiendas en España, hasta 
los 2.300 establecimientos, ha 
concluido y aseguró que la fir- 
mase ha centrado en maximi- 
zar la calidad de su marca 
propia, con el lanzamiento de 
2,400 nuevos productos de su 
enseña durante los últimos 
cuatro años. 

Álvarez señaló que la com- 
pañía no contempla por el 
momento más desinversio- 
nes, tras vender 223 tiendas 
en España a Alcampo, asi co- 
mo el negocio de perfumerias 
Clarel al grupo colombiano 
Trinity o de traspasar a Au- 
chan su negocio en Portugal 
por unos 155 millones. 

Tras este profundo proceso 


de reorganización estratégica 
de su negocio, Dia consiguió 


cerrar el año pasado con re- 
sultados positivos en el mer- 
cado español, donde obtuvo 
un beneficio neto de 122 mi- 
Mones, lo que supone dejar 
atrás varios eje: $ enla- 


v 


= 
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Ricardo Álvarez, consejero delegado de Dia España. 


La compañía cuenta 
con 2.300 tiendas en 
España tras el cierre 
y las ventas de 


zando números rojos. Una de 
las claves es que la venta me- 
dia por tienda se ha elevado 
un 50% en cuatro años. 

El primer ejecutivo de Dia 
en España destacó que la re- 
conversión de la empresa ha 
pasado por una profunda re- 
novación del surtido de la 
compañía, con más de 50 
nuevas referencias al mes, y 


un récord de 139 novedades 
en marzo de 2021. También 
se ha potenciado el área de 
frescos y la proximidad, ya 
que el 96% de las compras sı 
hace a proveedores loc 
(3.100 millones de euros 

Por otro lado, Alvarez re- 
ena de super- 


гаг ofertas y promocio- 
nes para sus clientes desde 
2020, ayudando al ahorro de 
los hogares. Además, el grupo 
ha potenciado la fidelización 
de clientes a través del Club 
Dia, que ya cuenta con cerca 
de 6 millones de usuarios, 


El dueño de Campofrío cambia 
de CEO en el mercado europeo 


Expansión. Madnd 
La multinacional mexicana 
Sigma, espe ‚ада en la 


producción de alimentación y 
dueña de la española Campo- 
frio, anunció ayer el nombra- 
miento de Juan Ignacio Amat 
como nuevo CEO en Europa, 

El directivo, ingeniero in- 
dustrial por la Universidad 
Politécnica de Madrid (Espa- 
ña) y con un MBA en IS- 
TEAD, tiene más de dos déca- 
das de experiencia en empre- 
sas de consumo, donde ha 
ocupado diferentes responsa- 


bilidades en áreas de márke- 
ting, comercial, finanzas y di- 
rección general. 

Entre otros cargos, Amat 
fue vicepresidente y director 
general de la división de Nu- 
trición en PepsiCo para Euro- 
pa del Este y África subsaha- 
riana, cargo en el que perma- 
neció hasta su incorporación 
al grupo cafetero JDE en 
2018. Tres años más tarde, fue 
nombrado presidente de JDE 
Europa y miembro de su co- 
mité ejecutivo, cargo que te- 
nía hasta ahora. 


El directivo sustituirá en el 
cargo a Ricardo Doehner, que 
deja la división europea de 
Sigma para pasar a desempe- 
ñar otros cargos en la sede de 
la empresa mexicana. El rele- 
vo se llevará a cabo mediante 
un plan de sucesión que co- 
menzará el 1 de junio. 

“Estos cambios refuerzan 
la estructura de Sigma para 
capitalizar su posición frente 
alos desafios actuales de la in- 
dustria y continuar impulsan- 
do un crecimiento sosteni- 
ble”, dijo ayer laempresa. 


Pronovias plantea 


despedir al 25% de 
su plantilla en Barcelona 


David Casals. Barcelona 

Pronovias, uno de los lideres 
mundiales de moda nupcial, 
de fiesta y de gala, presentará 
un expediente de regulación 
de empleo (ERE) que afectará 
al 25% de su plantilla en sus 
oficinas centrales situadas en 
El Prat de Llobregat (Barcelo- 
na). El anuncio, hecho públi- 
co ayer, cuenta con el rechazo 
“absoluto” del sindicato 


fesionales y el ERE afectaría a 
85 personas. En un comuni- 
cado, la empresa enmarcó las 
bajas en el “proceso de trans- 
formación” iniciado en 2023 y 
que busca sentar las bases de 
un “crecimiento sostenido en 
el futuro”. 

El grupo, que desde finales 
de 2022 es propiedad de los 
fondos Bain Capital y MV 
Credit, cerró 2023 con unas 
pérdidas netas de 98 millones 
de euros y la facturación se re- 
Чио un 8,9%, En cifras аБѕо- 
lutas, alcanzó los 137 millo: 
aunque este dato aún debe ser 
auditado, El dato positivo del 
pasado ejercicio fue la reduc- 
ción de la deuda, que pasó de 
277 millones de 2022 а131 mi- 
de a su reestruc- 
onarial, 


2024: año de transición” 

Pronovias concibe 2024 co- 
mo un ejercicio de “transi- 
ción”, ya que aún sufre una 
“coyuntura adversa” que 
arrancó cuando estalló el Co- 
vid-19, a principios de 2020. 
La recuperación del mercado 
nupcial está siendo “lenta” y 


Desfile de trajes de novia de la firma fundada hace 102 años. 


Pronovias fue fundada en 
Barcelona en 1922 por los 
latchi, familia de judíos sefar- 
dies procedentes del antiguo 
Imperio Otomano, Una tien- 
da de encajes, bordados y teji- 
dos de seda propiedad de la 
familia Palatchi dio paso a una 
marca que marcó un antes y 
un después en la moda nup- 
cial anivel mundial. 

En 2017, la firma fue adqui- 
rida por BC Partners por 550 
millones de euros. Tras vari: 
compras y ante el crecimiento 
del pasivo, los titulares de la 


La firma cerró 2023 


Bain Capital y MV 
hicieron con el con- 
trol dela firmaen 2022. 

Los nuevos dueños han 
aprobado un plan estratégico 
que se aplicará entre 2025 y 
2027. Lo ha diseñado Mare 
Calabia, exdirectivo de Ten- 
dam, que en septiembre fue 
nombrado consejero delega- 
do, Su objetivo es dar un vuel- 
со a la situación cambiando el 
modelo de distribución y re- 
forzándose en mercados es 
tratégicos como Estados Uni- 
dos, donde aspira a duplicar 
su cuota de mercado. 


Calvo mejora un 8% el beneficio 
pese al precio de los insumos 


C.D. Madrid 

La compañía española de 
conservas de pescado Naute- 
rra, hasta 2023 denominada 
Grupo Calvo, se sobrepuso el 
año pasado a un contexto de- 
safiante del mercado y mejo- 
ró un 3% ingresos, hasta 
alcanzar los 697 millones de 
euros. 

La conservera señaló que 
este incremento de la factura- 
ción se produjo en un entorno 
de encarecimiento de las ma- 
terias primas, sobre todo del 
aceite de oliva, así como del 


aumento de los tipos de inte- 
résen el mercado europeo. 

i la mitad de su negocio 
se concentró en Brasil (47%), 
mientras que España copó el 
20% de las ventas e Italia un 
18%. A cierre de 2023, Naute- 
rra distribuyó casi 101.000 to- 
neladas de producto termina- 
доа más de70 países. 

La firma también consiguió 
mejorar su rentabilidad inte- 
ranual, ya que su beneficio 
bruto de explotación (ebitda) 
se elevó un 7,8% el año pasa- 
do, hasta 55,6 millones. 


El CEO de Nauterra, Mané 
Calvo, afirmó ayer que duran- 
te el año pasado la empresa 
intensificó sus esfuerzos para 
optimizar los procesos pro- 
ductivos y controlar los cos- 
tes. “A pesar del aumento 
continuado del precio de 
nuestras principales materias 
primas, hemos logrado man- 
tener el incremento de costes 
sin necesidad de trasladarlos 
completamente a nuestros 
consumidores”, afirmó el di- 
rectivo, que calificó 2023 co- 
mo “desafiante”. 


Wamos Air dispara beneficio 
y llegará a quince aviones 


CAMBIO DE PROPIEDAD/ “La compra por parte de la matriz de Avianca nos permitirá 
crecer en las rutas con Latinoamérica”; explica el CEO de la empresa, Enrique Saiz. 


Artur Zanón. Londres 
El consorcio Abra está a pun- 
to de culminar la adquisición 
de Wamos Air, la filial del gru- 
ро Wamos -propiedad de 
Springwater y también ma- 
triz de Nautalia- de alquiler 
de aviones (wet lease) de lar- 
go radio, El comprador es la 
matriz de la aerolínea colom- 
biana Avianca. El importe de 
la operación, anunciada el 9 
de mayo, no se ha desvelado, 
como tampoco qué porcenta- 
je cambia de manos, aunque, 
en todo caso, será la mayoría. 
El director general de W 
mos Air, Enrique Saiz, explica 
a EXPANSIÓN que la nueva 
etapa se traducirá en más 
oportunidades para ег 
en las rutas con América Lati- 
na”, a la vez que la empresa 
mantendrá la sede de Madrid 
y su independencia operativa. 
El relevo está pendiente de 
superar los trámites relativos 


a competencia y el reglamen- 
to de servicios aéreos, que 
obliga a que el 51% de las ac- 
ciones sean propiedad de na- 
cionales de la UE. Abra tiene 
la sede en Londres. “Creemos 
que todo será efectivo tras el 
verano”, concreta Saiz. 
amos Air cerró su mejor 
icio en 2023, con unos 
5 de 225 millones de 
euros, un 10% más que en 
2022, y un ebitda que superó 
“ampliamente” los 20 millo- 
nes, frente a los 8,5 millones 
del año precedente. 

La compañía nació en 2003 
para dar servicio a los cruce- 
ros de Pullmantur con vuelos 
al Caribe, “Luego viramos al 
wet lease y nos especializa- 
mos en algo que entonces era 
raro. Ahora, ya no operamos 
vuelos propios y nos centra- 
mos en dar servicio a diferen- 
tes operadores, lo que explica, 
en buena medida, el incre- 
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mento de la rentabilidad”, 
apunta el СЕО. 

“En poco tiempo pasare- 
mos de diez a trece aviones y 
tenemos planes para llegar a 
15 naves en 2025”, avanza 
Saiz. Todos son del modelo 
AirbusA330, 

Wamos Air no compra las 
naves, sino que firma contra- 
tos de arrendamiento por seis 
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u ocho años, un plazo sufi- 
ciente para amortizar la in- 
versión. Luego alquila sus 
aviones a aerolíneas, entre las 
que destacan, como principa- 
les clientes Saudia Airlines 
(con un peso del 25%), Avian- 

%), Etihad (15%), Air 
), LAG (8%, 
sobre todo Iberia) y la portu- 
guesa TAP (7%). 


Peregrinación a La Meca 
Una de las operativas en las 
que participa Wamos Aires la 
peregrinación de musulma- 
nes de Indonesia a Arabia, en 
colaboración con Saudia, ae- 
rolínea que acaba de realizar 
un megapedido de 105 avio- 
nes A320neo a Airbus. 
“Colaboraremos más con 
Avianca y podremos trabajar 
en más rutas con América La- 
tina”, apunta, en referencia no 
sólo al corredor Madrid-Bo- 
gotá, sino a otros enlaces que 
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Enrique Saiz, director general de Wamos Air. 


opera la firma colombiana, 
como el Madrid-Salvador- 
Los Ángeles. 

Wamos Air ofrece dos tipos 
de servicios: alquiler de avio- 
nes planificado durante va- 
rios meses y operaciones de 
urgencia, “Somos o de 
despegar en tres ho: 
tripulación y AA 
para rescatar a los pasajeros 


Contaremos con la participación 


confirmada de Rodrigo Buenaventura, 
presidente de la CNMV, primeros 
ejecutivos de importantes compañías, 
Consejeros y expertos en gobierno 


corporativo. 


donde haya queir”, incide, 

“Hemos conseguido pasar 
de que los clientes nos elijan 
por huelgas a tenerlos para 
cubrir picos de demanda en 
ciertos meses еп los que no les 
compensa tener más estruc- 
tura”, afirma Enrique Saiz, al 
frente de una plantilla que 
acaba de superar las 1.000 
personas, 


#ҒогоСопѕејего 
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Ardian capta 
530 millones 
ara su nuevo 
ndo 
en Europa 


Expansión. Madrid 
La firma de inversión Ardian 
ha captado 530 millones de 
euros para su plataforma de 
Growth de tercera genera- 
ción, Ardian Growth Fund 
Ш. En un entorno de obten- 
ción de fondos más complejo, 
el fondo se cerró por encima 
del objetivo de 500 millones 
de euros y duplicó su tamaño 
en comparación con la gene- 
ración anterior, que se cerró 
en 230 millones de euros en 
2018. Ardian Growth Fund 
Ш recibió el apoyo de inver- 
sores de doce países, inclui- 
dos grandes bancos, compa- 
іаѕ de seguros, emprendedo- 
res, fondos de pensiones y or- 
ganismos gubernamentales. 

Cerca de 120 inversores 
institucionales del fondo son 
perfiles de empresarios em- 
prendedores, lo que, según 
Ardian, pone de manifiesto la 
confianza que depositan en el 
equipo y su convicción en la 
dirección de proyectos de 
crecimiento de calidad, 

Sobre la base de los avances 
alcanzados en anteriores ge- 
neraciones de fondos, el equi- 
po de Growth de Ardian se- 
guirá centrándose en empre- 
sas rentables y de rápido cre- 
cimiento en Europa conti- 
nental a través de sus capaci- 
dades de abastecimiento. 

Su estrategia sigue alineada 
con el enfoque sectorial del 
equipo, centrándose en el sec- 
tor digital en general (como 
software, web y tecnológicas), 
servicios B2B expertos y em- 
presas de salud y bienestar, 


Enso, Ferroglobe y 
Mahou logran ayudas 
ala descarbonización 


RESOLUCIÓN PROVISIONAL/ El Gobierno concede los primeros 
96 millones en subvenciones del Perte de Descarbonización. 


Carlos Drake. Madrid 

El ministro de Industria y Tu- 
rismo, Jordi Hereu, desveló 
ayer las primeras resolucio- 
nes provisionales de ayudas 
en el marco del Perte de Des- 
carbonización industrial, cu- 
ya primera fase tiene un pre- 
supuesto de 1.000 millones de 
euros (500 para préstamos y 
500 para subvención directa). 

La primera oleada de adju- 
dicaciones incluye 19 proyec- 
tos industriales de empresas 
como Gestamp, Ferroglobe, 
Cemex o Mahou, En esta pri- 
mera tanda provisional se han 
adjudicado 96 millones en 
ayudas directas, por lo que 
quedan por repartir todavía 
de la primera línea del Perte 
500 millones para financia- 
ción blanda y casi 404 millo- 
nesen forma de subvenciones 
directas alas empresas. 

Enso es, con diferencia, la 
empresa que más apoyo ha 
recibido de forma provisional, 
con 30,1 millones para actua- 
ciones en la planta de Solvay 
en Torrelavega (Cantabria) y 
otros 20 millones para la fac- 
toria de Асогеп Valladolid, 

Por su parte, Ferroglobe 
Spain Metals recibirá 11,8 mi- 
Mones para la descarboniza- 
ción del proceso de produc- 
ción de silicio еп A Coruña, al 
tiempo que Cemex obtendrá 


casi 5,9 millones para dos pro- 
yectos Tarragona y Aragón. 
La cervecera española 
Mahou San Miguel percibirá 
de forma provisional 4,58 mi- 
Попеѕ para operaciones en su 
planta de Alovera (Guadalaja- 
ra), mientras que el fabricante 
de componentes para auto- 
móviles Gestamp se ha lleva 
más de cuatro millones para 
sus centros de Vizcaya y Vigo. 
También recibirán ayudas 


Industria inadmite 
las propuestas de 
descarbonización 
de Mercedes-Benz 
y de Fertiberia 


Ederfil, Zukan, Carnes y Ve- 
getales, Cementos Tudela o 
Industrias Peleteras. 

Sin embargo, el Ministerio 
de Industria no dio luz verde 
a todas las iniciativas presen- 
tadas, dado que fueron inad- 
mitidas solicitudes de ayudas 
de Mercedes-Benz para su 
centro de Vitoria o la de Ferti- 
beria, para la descarboniz 
ción de su planta de Puerto- 
Ilano (Castilla-La Mancha). 


La industria española de componentes 
registra ingresos récord durante 2023 


CD. Madrid 

Las empresas españolas de 
fabricación de componentes 
para vehículos lograron una 
cifra récord de ingresos du- 
rante el año pasado, pese a los 
bajos volúmenes de produc- 
ción de automóviles. 

La industria española бла- 
lizó 2023 con una cifra de ne- 
gocio de 41.529 millones de 
euros, lo que supone un au- 
mento interanual del 10,3% y 
es la primera vez que supera 
la barrera de los 40.000 mi- 
Попеѕ de euros. 

Esta fuerte subida de la fac- 
turación se explica porun en- 
torno de incremento de pre- 


cios por la inflación, mientras 
que los márgenes se mantu- 
vieron “muy ajustados”, se- 
gún los datos que dio a cono- 
cer ayer la Asociación Espa- 
ñola de Proveedores de Auto- 
moción (Sernauto). 

Pese a los bajos volúmenes 
de producción, empresas co- 
mo Gestamp, Cie Automotive 
о Antolin continuaron crean- 
do empleo, ya que la plantilla 


total de la industria española 
de componentes se incre- 
mentó casi un 1% interanual, 
con 2.600 puestos de trabajo 
más, hasta 332.550 empleos 
directos e indirectos, 

Además, los fabricantes de 
componentes para vehículos 
invirtieron durante el año pa- 
sado 1.670 millones de euros 
en la mejora de sus capacida- 
des productivas, un 10% más 
que el año anterior. En total, 
se destinaron 1.271 millones а 
T+D+i, es decir, un 3,1% de los 
ingresos totales, 

Durante la presentación de 
los datos sectoriales de 2023, 
el director general de Sernau- 


to, José Portilla, destacó que 
las empresas siguen invir- 
tiendo en I+D+i y en aumen- 
tarsus capacidades industria- 
les, aunque alertó de que al- 
gunas inversiones en este 
sentido se puedan estar con- 
centrando fuera de España. 
El presidente de Sernauto, 
Francisco J. Riberas, por su 
parte, avisó de que el sector 
afronta “una transformación 
sin precedentes”, lo que con- 
lleva fuertes inversiones. Así, 
instó a que España debe ser 
capaz de atraer nuevos pro- 
yectos que permitan amorti- 
zar las fuertes inversiones y 
seguir siendo competitivos. 


La cosmética crece 
un 12% y supera 
los 10.400 millones 


Ana Medina. Madrid 

La industria de cosmética y 
perfumería en España creció 
un 12,1% el año pasado, mar- 
cando un nuevo récord de 
consumo y superando por 
primera vez los 10.000 millo- 
nes de euros en ventas, al ge- 
nerar más de 10,400 millones, 
según datos de la Asociación 
Nacional de Perfumería y 
Cosmética (Stanpa). 

La radiografía del sector 
presentada ayer por la patro- 
nal, que confirman a España 
como cuarto mercado de la 
UE, muestra las fortalezas de 
todas las categorías de pro- 
ductos, especialmente de cui- 
dado de la piel, que aumentó 
su consumo un 14,3%, hasta 
3.400 millones, suponiendo 
yael 32,6% dela industria. 

Destaca la subida de los 
protectores solares (casi un 
20% más), gracias a la mayor 
afluencia turística y la con- 
ciencia creciente sobre la sa- 
lud de la piel. 

Le sigue el consumo de 
perfumes, cuya demanda au- 
mentó un 13,8%, rozando los 
2.000 millones de euros, Tan- 
to los canales selectivo como 
gran consumo de fragancias 
crecen un 16% y el perfume 
masculino lo hace un 18%, Es- 
paña es el segundo exporta- 
dor mundial de perfumes por 
detrás de Francia. 


Del aseo al color 

El segmento de aseo e higiene 
generó más de 2.000 millo- 
nes, un 9% más, con incre- 
mentos superiores en deso- 
dorantes (+15,7%) y afeitado 


(+11,2%). El cuidado del cabe- 
По aportó más de 1.800 millo- 
nes a la industria (+9,8%) y la 
cosmética de color facturó 
más de 1.000 millones 
(+12,2%). En esta categoria 
destacan las ventas de color 
de labios (+20%), que com- 
pensaron la desaceleración 
del color de ojos(+6%) y de las 
uñas (0,3% 

Los datos se reflejan tam- 
bién en el consumo mensual, 
que aumentó un 10%, con 
205,8 euros por persona, de- 
bido a la mayor conciencia de 
la importancia del cuidado 
personal y del bienestar. El 
canal online se estanca, con 
unos 870 millones, algo me- 
nos del 9% de las ventas, man- 
teniendo la cifra de 8,4 millo- 
nes de compradores en 2023, 


Récord de exportaciones 
La industria, que supone el 
0,9% del PIB español, tam- 
bién consolida su liderazgo 
internacional, exportando 
por valor de 7.788 millones de 
euros el año pasado, incluyen- 
do los aceites esenciales, un 
19,5% más y duplicando la ci- 
fra de 2015. La balanz 
mercial es positiva con un 
do de 2,560 millones. La cate- 
goría más exportada son los 
perfumes, con 3.075 millones 
de euros, un 27% más. 


со- 


Sylentis participa en 
un proyecto europeo 


Expansión. Madrid 

Bruselas ha aprobado un pro- 
yecto conjunto en el sector sa- 
nitario promovido por Espa- 
ña y otros cinco países, que 
darán hasta 1.000 millones de 
euros en ayudas públicas a 
trece empresas, entre ellas la 
española Sylentis, la filial del 
grupo PharmaMar que desa- 
rrolla tecnologías de silencia- 
miento génico o RNAI. 

El proyecto Ipcei Med4Cu- 
re, en el que participan Espa- 
ña, Francia, Italia, Bélgica, 
Hungria y Eslovaquia, impul- 
sará la investigación, innova- 
ción y primer desarrollo in- 
dustrial de productos sanita- 
rios, así como procesos de 


producción innovadores de 
fármacos. Además de Sylen- 
tis, participan Sanofi, Euroa- 
pi, The Drug Cell, Nurex, Fa- 
goterapia, Holostem, Taki 
Bio Talentum, Biomedical 
Engineering, Sensible Biote- 
chnologiesy OncoRNA. 

Comosocios también están 
Reig Jofre, Rovi, Medichem, 
Oryzon y Minoryx. 


Nuevo СЕО 

Sylentis ha nombrado conse- 
jero delegado (CEO) a An- 
dreas Segerros, un nombra- 
miento que pretende reorien- 
tar la dirección estratégica del 
grupo con una gestión inde- 
pendiente de PharmarMar. 
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Compra la mayor parte de los activos 
de US Cellular por 4.050 millones 


T-MOBILE US La segunda operadora de telefonía móvil en EEUU, 
controlada por el grupo alemán Deutsche Telekom, ha adquirido la 
mayor parte de los activos de US Cellular por 4400 millones de dó- 
lares (4:050 millones de euros), incluyendo deuda de hasta 2000 
millones de dólares. La adquisición aportará a T-Mobile USmásde4 
millones de nuevos cientes móviles, su red de tiendas y valiosos ac- 
tivos de espectro radioléctrico que aprovechará para el creciente 
tráfico de datos y para entrar en mercados más pequeños. Las 
compañías esperan completar la transacción amitad de 2025. 


Adam Neumann retira su oferta 
para recomprar la empresa 


WEWORK Adam Neumann, cofundador y exconsejero delegado 
dela empresa de alquiler de oficinas para coworking. abandonó ayer 
su plan para volver a hacerse con la compañía, que se declaró en 
bancarrota en noviembre. A finales de marzo, Neumann remitió una 
oferta condicionada de compra de entre 500 y 600 millones de dó- 
lares (entre 460 y 552 millones de euros) en "coalición con media 
docena de socios financieros” Neumann la ha retirado criticando 
que WeWork “está saliendo de в quiebra con un plan que parece po- 
corealista y con pocas probabilidades de éxito”. 


El fondo activista Elliott compra títulos 
por más de 2.300 millones y pide cambios 


TEXAS INSTRUMENTS Elfondoactivista Elliott ha invertido más 
de 2.500 millones de dólares (2.300 millones de euros) en títulos 
del grupo de semiconductores y está presionando para que mejore 
su flujo de caja y la retribución al accionista. Elliott ha propuesto que 
Texas Instruments realice cambios y lance una nueva estrategia con 
la que, en su opinión. la compañía alcanzaría un flujo libre de caja de 
al menos 9 dólares por título para 2026, frente alos 1,87 dólares que 
espera para 2024. Texas Instruments bajó los ingresos un 16% en el 
primer trimestre de 2024, hasta 3660 millones de dólares. 


Toyota apuesta por los 
motores de combustión 


y desafía a Tesla 


Expansión. Maire 

Toyota ha desvelado sus pla- 
nes para lanzar una nueva ge- 
neración de motores de com- 
bustión interna, apostando 
por una tecnología antigua 
pese a que los compradores 
giran progresivamente hac: 
Tesla y otros fabricantes eléc- 
tricos, aunque las ventas se 
han ralentizado por su eleva- 
do coste y la falta de infraes- 
tructura de carga. 

En una extraña presenta- 
ción conjunta, los máximos 
responsables de los grupos ja- 
poneses Toyota, Mazda y Su- 
baru se comprometieron ayer 
a continuar invirtiendo en 
tecnologías de combustión, 
pero basadas en combustibles 
no fósiles, una decisión que 
podría beneficiar a centena- 
res de proveedores que atra- 
viesan dificultades por la 
transición hacia el coche eléc- 
trico, según Financial Тіт! 

“En una era donde el 
rrollo de la tecnología para las 
baterías del vehículo eléctrico 
se está acelerando, hay un 
nuevo rol que también pode- 
mos perseguir en los motores 
de combustión interna”, afir- 
mó el primer ejecutivo de To- 
yota, Koji Sato. El directivo 
añadió que esos motores 
tre un 10% y un 20% más pe- 


Koji Sato, primer ejecutivo del 
grupo Toyota. 


queños, se diseñarán para ser 
utilizados junto a las baterías 
en los coches híbridos, Den- 
tro de esta gama de nuevos 
motores de combustión los 
habrá neutrales en emisiones 
de carbono, ya que ofrecerán 
alternativas como e-fuel 
(combustible sintético), bio- 
combustibles o hidrógeno lí- 
quido. La iniciativa se produ- 
ceenel contexto de la ralenti- 
zación de las ventas de eléctri- 
cos puros como los de Tesla. 
En este contexto, están re- 
puntando los híbridos, donde 
Toyota es líder mundial y pio- 
nero en su tecnología, 


La Llave / Página? 


Los accionistas de Hess 
dan luz verde a Chevron 


AF. Madid 
Losaccionistas de la petrolera 
estadounidense Hess һа! 
aprobado la opa que le lanzó 
Chevron, que asciende a 
53.000 millones de dólares 
(48.825 millones de euros). 
No obstante, la operación 
está aún pendiente de un arbi- 
traje solicitado por Exxon, 
que alega que tiene el derecho 
preferente a rechazar la venta 
de la participación de Hess en 
un valioso yacimiento en la 


costade Guyana. Exxon esso- 
cio de dicho yacimiento junto 
ala petrolera china Споос. 

El CEO de Hess, John 
Hess, se felicitó de la aproba- 
ción de los accionistas, pero 
no ofreció porcentajes de vo- 
to. El proxy ISS y algunos fon- 
dos recomendaron abstener- 
se por la incertidumbre y du- 
ración del афі Chevron 
aseguró quesi el litigio lo gana 
Exxon, abandonaría la mega- 
compra de Hess. 


Arabia Saudí planea 
otra megaventa de 
títulos de Aramco 


LIQUIDEZ/ Prevé anunciar un plan para ingresar entre 9.200 y 
18.400 millones con una colocación del gigante petrolero. 


A.Fernández. Madrid 

Arabia Saudí prevé anunciar 
en los próximos días un plan 
para vender un nuevo tramo 
de acciones del gigante petro- 
lero estatal Aramco, con el 
que podría ingresar entre 
10.000 y 20.000 millones de 
dólares (entre 9.212 y 18.425 
millones de euros) con los que 
afrontar sus ambiciosos pla- 
nes de inversión y diversifica- 
ción de la economía, muy de- 
iente de los combusti- 
йез. 

Si se confirman los planes, 
que el reino árabe podría 
anunciar esta misma semana, 
según ha adelantado el diario 
The Wall Street Journal ci- 
tando a fuentes conocedoras 
de la operación, se consuma- 
ría una aspiración que el Go- 
bierno saudí lleva tiempo ba- 
rajando para hacer caja con la 
mayor petrolera del mundo 
por producción y capitaliza- 
ción bursátil. 


Accionariado y OPV 
El Estado saudí posee directa- 
mente algo más del 82% del 
capital de Saudi Arabian Oil 
Co, conocida como Aramco, 
que cotiza en el parqué do- 
méstico, conocido como Ta- 
dawul. Además, el país árabe 
controla otro 16% de la petro- 
Jera a través de su fondo sobe- 
rano Public Investment Fund 
(PIF). El poco menos del 2% 
restante de Aramco esel capi- 
tal en manos de los inversores 
que Arabia Saudí colocó en el 
mercado a finales de 2019. 
Aquella OPV reportó 29.400 
millones de dólares (27.100 
millones de euros al cambio 
actual) a las arcas del país y se 
mantiene como la mayor sali- 
da a Bolsa de la historia. 

El Gobierno saudí, enel que 
el principe heredero Moha- 
med bin Salman tiene un pa- 


Amin H. Nasser, consejero delegado de la petrolera saudí Aramco. 


pel crucial, podría retrasar о 
incluso cancelar en última 
instancia la nueva venta de 
acciones de Aramco, según el 
rotativo, aunque todo parece 
indicar que va a salir adelante, 


Tamaño dela oferta 
El tamaño de la colocación de 
acciones, donde el abanico 
barajado es tan amplio que va 
de 10.000 a 20.000 millones 
de dólares, dependerá del 
apetito de los inversores in- 
ternacionales, según The 
Wall Street Journal. 
Mohamed bin Salman lleva 
tiempo barajando una segun- 
da colocación de Aramco, pe- 


rolos efectos de la pandemia y 
la incertidumbre económica 
han ido posponiendo los pla- 
nes que ahora podrian hacer- 
se realidad, con unos parqués 
al alza y unos precios del ba- 
rril de crudo que llevan ron- 
dando los 80 dólares varios 
meses, 

Aramco ganó 27.272 millo- 
nes de dólares (25,320 millo- 
nes de euros) en el primer tri- 
mestre de 2024, un 14,4% me- 
nos, por el menor volumen de 
petróleo vendido y el descen- 
so de los márgenes de refino y 
del negocio químico. La capi- 
talización del grupo ronda los 
1,74 billones de euros. 


OpenAl 
trabaja ya en 
un modelo de 
lenguaje de IA 
más avanzado 


Expansión. Madrid 

La tecnológica estadouniden- 
зе OpenAl avanzó ayer que ya 
ha empezado a entrenar un 
nuevo modelo de inteligencia 
artificial (LA) más avanzado y 
potente para sustituir a la 
cuarta y última versión de su 
popular bot ChatGPT (GPT- 
4). La compañía dirigida por 
Sam Altman explicó en su 
blog corporativo que espera 
“alcanzar el siguiente nivel de 
capacidades” con este nuevo 
modelo -que se aplicaría a 
chatbots, motores de búsque- 
daoasistentes digitales—ensu 
carrera por avanzar еп la Ila- 
mada inteligencia artificial 
generativa (ТАС), capaz de 
realizar una gran cantidad de 
tareas humanas. 

GPT-4, que se presentó en 
marzo de 2023 y tiene una ac- 
tualización del mes pasado, 
permite ya a sus chats inteli- 
gentes de conversaciones res- 
ponder a preguntas, escribir 
correos electrónicos, analizar 
datos y generar imágenes, en- 
treotras funciones. 

Los expertos discrepan so- 
bre si las empresas tecnológi- 
cas podrán crear una ТА equi- 
parable a la inteligencia hu- 
mana y, en caso afirmativo, 
cuándo, pero el fulgurante 
crecimiento e innovación de 
compañías como OpenAl 
-participada por Мисгозой-, 
Google, Meta o ХАТ -de Elon 
Musk- hace pensar que ese 
futuro podría no estar lejos, 


Comité de seguridad 
OpenAl va a crear un nuevo 
Comité de Seguridad y Pro- 
tección para explorar cómo 
manejar los riesgos plantea- 
dos por el nuevo modelo y 
otras tecnologías creadas por 
TA. Hace diez días, la empresa 
suprimió el departamento 
Superalignment, al que pre- 
veía destinar hasta un 20% de 
la “potencia de cálculo” de 
OpenAl durante cuatro años, 
lo que generó una gran in- 
quietud por sus posibles ries- 
gose implicaciones. 
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Oliu a los accionistas de Sabadell: “La opa 
infravalora las perspectivas del banco” 


CARTA A LOS 200.000 INVERSORES/ El presidente de Sabadell dice que "la mejor muestra de la confianza en 
las excelentes perspectivas de Sabadell es el compromiso de repartir 2.400 millones en 2024 y 2025". 


R. Lander. Madrd 
La cúpula de Sabadell multi- 
plica los contactos con sus ac- 
cionistas, consciente de que 
sus casi 200.000 pequeños in- 
versores tienen la llave del 
éxito o del frac 
hostil 
bancoes 

El presidente Jos 
uno delos grand 
individuales de la е! 
más e millones de titu- 
los, envi 


istas en la que 
razones por las que 
la propuesta de fu- 
sión de BBVA y subraya su 
confianza en las elevadas 
5 de rentabilidad 
que tiene Sabadell en solita- 
по. 

El banquero manda tam- 
bién un mensaje d 
dad al inverso: 
la decisión de acudir o no a la 
opa no deberán tomarla hasta 
ales de 2024 o incluso 
entonces cuando 
ejo de Banco lell 
una recomendación 
a y detallada en rela- 
oferta y cuando usted 
tomar su decisión”, 
explicaenlami 

La ley de op: 
que el consejo de la 
opada debe recomendar a sus 
accionistas ir o no a la opa 
dentro de los diez primeros 
días del llamado periodo de 
aceptación. Y tiene que hacer 
público qué consejeros van a 
acudira la operación. 


Cotización 

La cúpula de Sabadell confía 
en que, cuando llegue ese mo- 
cotización de $ 
subido tanto que in- 
cluso supere los 2,12 euros 
que establece la ecuació 


El banquero explica 


a los inversores del 
banco las razones 
por las que el consejo 
rechaza la opa hostil 


canje ofrecida por BBVA. Y 
que eso disuada a sus accio- 
nistas de secundar la opa por 
falta de atractivo. Ahora Saba- 
dell cotiza a 1,92 euros. 

Oliu explica en la carta las 
razones por las que el consejo 
de administración acordó re- 
la propuesta de fusión 
da por BBVA días an- 
tes del lanzamiento de la opa 
hostil. “Lo hizo porque infra- 
valoraba signific mente el 
proyecto de Banco Sabadell 
sus perspectivas de cre 


Valores preparados para 
despegar en Bolsa 


miento como inde- 
pendiente”, afirma. 

A continuación, el presi- 
dente pone en valor los hitos 
bursátiles y financieros alcan- 
zados desde finales de 2020, 
cuando Sabadell apenas coti- 
zaba a 0,2 vec 
bros y su posición de capital 
eramucho menos holgada. 

Recuerda que en tre 
el banco ha pasado de ganar 
dos millones de euros a 1.332 
millones, con datos а cierre de 
2023, y que la rentabilidad so- 
bre el capital tangible, la Rote, 
hasaltado del 0% al 11,5%. 
El presidente promete a los 
que Sabadell es 
seguir mejorando 
números hasta bien 
nzado 2025, Es decir, aún 
yan producido 


Lunes: 


Martes: 


Miércoles: 


ya las primeras rebajas de ti- 
pos de interésen Europa. 

“La mejor muestra de la 
confianza en las excelentes 
perspectivas de Banco Saba- 
dell es el compromiso del 
consejo de repartir 2.400 mi- 
Mones [entre recompras de 
acciones y dividendos] con 
cargo a los ejercicios 2024 y 
2025", asegura el banquero. 

Con cargo a 2023, el divi- 
dendo distribuido ascendió a 
666 millones, sin contar el 
programa de recompra de ac- 
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ciones de 340 millones que la 
CNMV ordenó suspender co- 
mo consecuencia del anuncio 
dela opa hostil. 


Tres años brillantes 
а pecho tambié: 
lada bursátil 


л ў fuerte 


eñala que, entre el 
31 de diciembre de 2020 y el 
24 de mayo, fecha en la que el 
BBVA presentó ante la 
CNMV la solicitud de autori- 

ación de la opa, la acción del 
Sabadell ha pasado de valer 
0,35 euros a 1,91 euros. 

El pasado 29 de abril, el día 
antes de conocerse la opa de 
BBVA, el banco presidido por 
Oliucotizaba: 5, 

A фа de hoy, la prim 
ofrece BBVA alos a istas 
des; 

“Quiero reite 
más, nuestro т, 
promiso con la generaci ión de 
valor a nuestr s 
con el servicio a nuestros 
clientes y con la estabilidad 
del empleo”, concluye la car- 
ta. Sabadell tiene 13.500 tra- 
bajadoresen España. 

Desde enero, la cotización 
de Sabadell sube un 72,6%. La 
rentabilidad por dividendo 
esperada para 2024 asciende 
al 5,24%. El banco catalán ca- 
pitaliza en Bolsa 10.450 millo- 
nes de euros. 

Casi tres cuartas partes de 
105 200.000 асс 
badell son a su vez clientes. 
De media, compraron sus tí- 
tulos hace diez años. En 2014, 
los títulos del Sabadell Пера- 


ron a cotizar a 2,4 euros, Por 
tanto, en algunos casos la 
oferta del BBVA de 2,12 euros 


sería inferior a su precio de 
compra. 


La mejor INFORMACIÓN, primero en Expansión 


No se pierda nuestros suplementos: 


Jueves: 


Viernes: 


Fin de semana: 
(sábados y domingos) 


Onur Genc y 
González-Bueno 
coincidirán 

en un evento 

de Goldman 


Los consejeros delegados 
de BBVA y de Sabadell 
coincidirán la semana 
próxima en el encuentro 
financiero que Goldman 


entre el 4 y el 6 de junio. El 
interés de la cita de este 
año estará en la presencia 
de Onur Geng y de César 
González-Bueno, aunque 
seguramente sus 
presentaciones no serán el 
mismo día. 

Goldman Sachs, el 
anfitrión, es precisamente 
uno de los dos bancos de 
inversión que asesora a 
Sabadell en su defensa 
contra esta opa hostil. 


Por otro lado, ayer Sabadell 
cerró una emisión de cédulas 
por valor de 1.000 millones a 
10 años. El bancoeligió la deu- 
da mássegura que puede emi- 
tir un banco para gar: г 
su colocación, dificultada por 
la limitación a la información 
que puede revelar como s 
to pasivo de una ора. La ope- 
ración se saldó con un gran 
resultado al fijar ип cupón del 
3,25%, por debajo del coste 
del Tesoro, con una demanda 
de más de 3.000 millones. 
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Banco de España: “Tener bancos 
más grandes no es siempre mejor” 


OPERACIONES CORPORATIVAS EN EL SECTOR BANCARIO/ La subgobernadora del Banco de España asegura 
que sería deseable contar con bancos que sean campeones paneuropeos, pero “по a cualquier precio”. 


Expansión. Madrid 
La subgobernadora de Banco 
de España, Margarita Delga- 
do, ha señalado que el tamaño 
nosiempre es un factor positi- 
vo en el caso de las fusiones 
bancarias, especialmente en 
el caso de las internacionales, 
¿Queremo mpeones pa- 
neuropeos a cualquier pre 
cio? La respuesta es ‘по’. Más 
grande no siempre es mejor”, 
indicó Delgado durante su in- 
tervención en un acto cele- 
brado ayer en Fráncfort. 

“Todas las operaciones de- 
ben estar basadas en anál 
cuidadosos de los beneficios 
específicos que entrañará, 
que en cualquier caso deben 
superar a los riesgos y costes 
asociados”, apuntó Delgado. 

La subgobernadora recor- 
dó que el modelo de negocio 
resultado de las entidades fu- 
sionadas debe ser rentable y 
sostenible como resultado de 
las sinergias. Sin embargo, 
también apuntó que el marco 
regulatorio actual no permite 
que éstas se generen para en 
las operaciones corporativas 
entre bancos de diferentes na- 
cionalidades. 

Delgado considera que la 
falta de fusiones transfronte- 
rizas en Europa es una “ano- 
тайа” y que este tipo de ope- 


Europa Press 


Margarita Delgado, subgobernadora del Banco de España. 


raciones traerían beneficios 
como una mayor diversifica- 
ción y mejoras en la eficiencia. 
En su opinión, todavía ne 
han producido por las diver- 
gencias regulatorias que e 
ten en Europa (régimenes de 
insolvencia, costes de tran- 


ción y culturas de produc- 
tosbancarios), 

“Nuestro sistema financiero, 
nuestras empre 
economía nec: 
fuertes para competir a nivel 
internacional”, destacó la nú- 
mero dos del Banco de España. 


Por otro lado, Delgado in- 
dicó que mejorar la gober- 
nanza y el funcionamiento de 
la Unión Económica y Mone- 
taria de Europa reduciría la 
vulnerabilidad del sistema fi- 
папсего. Un paso en esta di- 
rección sería crear un e 
ma de garantía de depósitos 
común a nivel europeo, una 
idea que lleva muchos años 
sobre la mesa pero que toda- 
vía no ha terminado de pros- 
perar por las diferencias en- 
tre los diferentes países del 
euro. 


Concentración 

Aunque las declaraciones de 
la subgobernadora se produ- 
jeron en clave europea, sus 
palabras llegan en un mo- 
mento candente para el sector 
bancario en España con laopa 
de BBVA sobre Sabadell, 

En el V Foro Internacional 
EXPANSIÓN, celebrado ha- 
ce tres semanas, el goberna- 
dor Pablo Hernández de Cos 
afirmó que una excesiva con- 
centración “crea bancos de- 
masiado grandes para caer y 
trae recuerdos de la crisis”. 

Asimismo, señaló que, en 
términos de estabilidad finan- 
ciera, tan dañino resulta un 
exceso de concentración co- 
moun defecto. 


La intervención de Delga- 
do también estuvo centrada 
enel entorno macroeconómi- 
co de Europa, recordando 
que el crecimiento del PIB del 
área del euro ha mostrado 
señales de mejora” reciente- 
mente. 

Además, indicó que la ac- 
tual reducción progresiva de 
la inflación “sería compatible 
con un crecimiento de los ѕа- 
larios robusto, aunque más 
moderado”, gracias al сгесі- 
miento de la productividad y 
a la contención de los márge- 
nes de negocio, 

Pese a ello, la subgoberna- 
dora instó a las entidades eu- 
ropeas a ser “prudentes” ante 
la recuperación económica 
mundial y actuar con cautela, 

En especial, estimó necesa- 
rio vigilar sectores específicos 
vulnerables para determina- 
das regiones, como el inmobi- 
liario comercial; y aquellos 
y vulnerables a la subida 
tipos de interé: 

Asimismo, instó a los ban- 
cos a que aprovechen sus re- 
sultados positivos para refor- 
zar su solvencia y prepararse 
para afrontar los retos de los 
próximos años. 


El BCE inicia la revolución de su supervisión bancaria 


Andrés Stumpf. Madrid 

Ya ha llegado. El Banco Cen- 
tral Europeo (BCE) ha anun- 
ciado el esperado giro de ti- 
món en el proceso de vigilan- 
cia de los bancos de la región. 
ervisor hace una revo- 
tegral de los proce- 
sos que utiliza para fijar los 
colchones de capital de las 
entidades y revisar su solven- 
cia con el objetivo de que sea 
más eficiente y robusto frente 
a los nuevos desafíos que 
afronta la banca. 

“Impulsados por cambios 
estructurales, nuevos riesgos 
y shocks externos, los cam- 
bios apuntan a hacer que sea 
más eficiente y efectivo”, ex- 
presó Claudia Buch, presi- 
denta del Consejo de Super- 
visión bancaria del BCE. 

En este marco, el banco 
central раза a realizar un exa- 
men más corto y focalizado 
en aspectos particulares en 


pervi a 
luaciones podrán ser pluria- 
nuales, teniendo una dimen- 
sión de continuidad y ac 
cándose más a la superv 
tiempo real que auna revi- 
estanca de las variables 
de solvencia y liquidez de las 
diferentes entidades de la zo- 
паеиго, 

“Seguiremos evaluando los 
riesgos de las entidades de 
forma holística, pero nuestros 
equipos darán prioridad cada 
año a módulos específicos y 
evaluarán el resto en un mo- 
mento posterior de conformi- 
dad con el marco de toleran- 
cia al riesgo”, expresa el BCE. 


Multas y sanciones 

El BCE también hará un ma- 
yor uso de las diferentes he- 
rramientas de las que dispo- 
ne, como recomendaciones, 
multas y sanciones periódi- 


JWCadenas 


cas, en lugar de centrarse tan- 
to en los recargos de capital 
como hasta ahora. 

El supervisor revisará las 
metodologías de cálculo del 
colchón de capital que impo- 
ne a los bancos por su riesgo 


Eurotower, sede del Consejo de Supervisión Bancaria del BCE. 


individual (Pilar 2R) para que 
tener más en cuenta los ries- 
gos emergentes, un proceso 
que se extenderá hasta 2026. 
Por último, el BCE hace un 
guiño a los bancos más pe- 
queños, a los que el peso de la 


supervisión les supone un 
mayor esfuerzo en términos 
de negocio, y “simplificará la 
presentación de información 
interna” para estas entidades. 

Estos cambios suponen el 
primer gran giro en la inte- 
racción entre la institución y 
la banca desde la creación del 
organismo a finales de 2014. 
Desde entonces hasta medi; 
dos de 2021, el BCE ha im- 
puesto a la banca alrededor 
de 28 millones de euros en 
multas, cifra que ha consegui- 
do igualar en tan sólo los dos 
últimos años. 

Las medidas anunciadas se 
irán implementando a lo lar- 


go de la segunda mitad de 
2024 y estarán listas para el 
proceso supervisor de 2026, 
Esta revolución se produce 
después de que, el año pasa- 
do, un grupo de expertos -del 
que formaba parte Fernando 
Restoy, exsubgobernador del 
Banco de España- analizara 
cómo mejorar el proceso de 
supervisión a la banca, 

Sus recomendaciones se 
han seguido prácticamente al 
pie de la letra cinco meses 
después de la toma de pose- 
sión de Buch como máxima 
supervisora del BCE, aunque 
su predecesor, Andrea Enria, 
ya había anti lo la predis- 
posición a implementar estos 
cambios. 

En su comunicado, el BCE 
pone especial énfasis en des- 
tacar que las modificaciones 
no aligerarán la carga de la 
supervisión bancaria, sino 
que la harán más eficaz. 


Salvador Arancibia. Madd 
Carlos March Delgado, que 
desde 1973 hasta 2015 fue el 
presidente de Banca March, 
la entidad financiera de pro- 
piedad familiar, ha presenta- 
do su renuncia a seguir ocu- 
pando un puesto en el consejo 
de admini m del banco, 
Cierra definitivamente de 
te modo el proceso de transi 
ción desde la tercera genera- 
ción a la cuarta en el control 
de la entidad, cuando ha cul- 
minado la transformación 
operativa de la entidad desde 
un banco universal a otro еп- 
focado en dar servicios a las 
empresas familiares y a las fa- 
milias empresarias. 

Banca March, fundada por 
Juan March Ordinas en Pal- 
ma de Mallorca en 1926, está а 
dos años de cumplir cien 
años. Durante este tiempo ha 
tenido cuatro presidentes: el 
fundador; su hijo Juan March 
Servera, que falleció en 1973; 
Carlos March Delgado, que 
sucedió a su padre tras su 
muerte con apenas 32 años de 
edad, y Juan March de la Las- 
tra, hijo del anterior, que acce- 
dió a la presidencia de la enti- 
dad en 2015, 

Es en los últimos tiempos 
de la presidencia de Carlos 
March, cuando la entidad, 
después de haber intentado 
durante años ganar relevan- 
cia en el terreno de la banca 
comercial con la adquisición 
de Banco de Asturias, el inten- 
to de tomar una posición rele- 
vanteen los bancos regionales 
del grupo de Banco Popular y 
la posterior adquisición de 
Banco Urquijo al Central His- 
pano, decide centrarse en la 
actividad de banca privada y 
banca de empresas familiares, 
que es la actividad que mejor 
desarrollada tenía, 
Banca March se despren- 
detodas esas participacio- 
nes e inició un prolongado 
proceso de especializ 
queestá dando sus frutos. 


Cuatro generaciones 

Con la marcha de Carlos 
March del consejo se produ- 
ce de hecho la salida del má- 
ximo órgano de control del 
banco de la tercera genera- 
ción de la familia, que es la 
propietaria de la mayor parte 
del capital de la entidad. El 
resto lo controlan algunos de 
sus hijos. Esta generación es- 
ta formada por cuatro her- 
manos: Juan, Carlos, Gloria y 


abandonaron el consejo (es 
tán representadas por sus 
jos) cuando la entidad lo pro- 
fesionalizó, dando entrada a 
independiente 
Juan March, que durante 
muchos años presidió Corpo- 
ración Alba y la Fundación 
Juan March, renunció a su 
puesto de vicepresidente del 
banco hace tres años al aban- 
donar todas sus responsabili- 
dades en las empresas vincu- 
ladas. Carlos March lo hace 
ahora, aunque permanecerá 
durante un tiempo como pre- 
sidente de Alba, donde susti- 
tuyóasu hermano Juan. 


La transformación del banco 
Durante los últimos años de 
su presidencia en el banco, y 
con su hijo Juan March Del- 
gado de la Lastra como vice- 
presidente, se inició el proce- 
so de transformación de la en- 
tidad concentrando su activi- 
dad en banca privada y patri- 
monial, así como en asesora- 
miento y financiación a 
empresas familiares, redu- 
ciendo la actividad de banca 
comercial casi totalmente, 
salvo en Baleares donde aún 
se mantiene aunque con me- 
nor intensidad. 

El proceso se inició con el 
impulso de la banca de em- 
presas, centrando su activi- 
dad en proporcionar financia- 
ción y asesoramiento a em- 
presas familiares que estuvie- 


ran buscando canales alterna- 
tivos a la tradicional financia- 
ción bancaria. 

Es en esos años cuando el 
banco empieza a proponer a 
sus clientes de mayor patri- 
monio que participen en ope- 
raciones de coinversión a más 
largo plazo, iniciativa que han 
empezado a replicar, aunque 
con ciertas matizaciones, 
otras entidades que también 
quieren crecer en el segmento 
de rentas altas, La diferencia 
con estos bancos es que, al ser 
Banca March propiedad de la 
familia, son ellos los que 
arriesgan su patrimonio en 
cada una de esas operaciones 
noel delos accionistas. 

Otra cuestión diferencial 
de Banca March consiste en 
quees, de lejos, la entidad más 
capitalizada del sector finan- 
ciero nacional. Al cierre de 
2023, la ratio de solvencia del 
banco superaba el 21%, frente 


a algo más del 12,5% de la me- 
dia dela banca española. 
Cons presencia 
en el mundo de las empresas 
familiares, el siguiente paso 
fue atender las necesidades 
de las familias empresarias, 
desarrollando la actividad de 
banca privada y patrimonial 
donde, además del сгесі- 
miento orgánico, el banco ha 
llevado a cabo operaciones 
que le han permitido ampliar 
su bases de clientes. 

El traspaso de la presiden- 
cia del banco de Carlos March 
asu hijo Juan en 2015, aceleró 
el proceso de transformación 
de la entidad, introduciendo 
cambios relevantes enel equi- 
po directivo, que se ha acen- 
tuado en los últimos tiempos, 
tanto por la necesidad de ha- 
cer frente a los desafíos pro- 
vocados por la pandemia co- 
mo a la irrupción de las nue- 
vas tecnologías, En este senti- 
do el banco lleva varios años 
destinando una cantidad sig- 
nificativa de su margen bruto 
de explotación a inversiones 
(10,31%), frente al 8,9% de 
media del sector, lo que le ha 
dado capacidad de operar a 
distancia a sus clientes de ma- 
nera que ha incorporado al 
segmento de clientes de ban- 
ca personal a las actividades 
de banca privada y patrimo- 
nial y está experimentado 
fuertes crecimientos mien- 
tras mantiene buenos ritmos 
de aumento en los segmen- 
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Carlos March sale de Banca March tras 
impulsar un modelo de negocio singular 


TRAS 50 AÑOs/ Ha sido el presidente que más tiempo ocupó el cargo. Al final de su mandato, con su hijo 
Juan como vicepresidente, se inició la transformación de la entidad. Seguirá al frente de Corporación Alba. 


tos de patrimonios más altos. 

En aquel momento, Carlos 
March señaló que: “Competir 
requiere de unas capacidades 
diferenciales y sostenibles, de 
una forma de hacer que nosea 
replicable por nuestros com- 
petidores, Banca March debe 
presentarse como una entidad 
diferente y única, con una pro- 
puesta de valor coherente con 
nuestra singularidad. El pri- 
mero de los fundamentos de 
esta singularidad ha de ser la 
ejemplaridad, Debemos de as- 
pirar a ser ejemplares, Es evi- 
dente que toda empresa nece- 
sita obtener beneficios para 
sobrevivir, Sin embargo, nues- 
tra misión debe ser más ambi- 
ciosa: la del crecimiento con- 
junto con nuestros accioni 
tas, clientes, profesionales y 
con lasociedad”. 

Por su parte, el actual presi- 
dente de Banca March, Juan 
March de la Lastra, señaló 
ayer con motivo de la salida 
de su padre del consejo, que 
“el hecho de que haya estado 
ligado 50 años a la entidad co- 
mo accionista, presidente y 
consejero ha permitido que la 
filosofía centenaria y los valo- 
res fundacionales de Banca 
March se hayan preservado, 
implementado y supervisado. 
Esos valores de largo plazo 
han permitido crear un banco 
que compite con un modelo 
totalmente diferente en el sis- 
tema financiero español”, 


Cambios en el consejo 
El puesto que deja vacante 
Carlos March será ocupado 


por M israel, hasta ahora 
consejero independienteen la 
entidad, que pasará a tener la 
consideración de dominical. 
Israel, que antes estuvo en 
Banco Santander y Merrill 
Lynch, termina ahora el pe- 
riodo de 12 años como conse- 
jero independiente de Banca 
March por lo que debería de- 
jar su puesto con esa clasific 
ción. Seguirá en el consejo, 
aunque desarrollando otras 
funciones. 

A Israel le va a sustituir Hi- 
lario Albarracín, que fue pre- 
sidente de KPMG desde 2016 
a 2021, quien tendrá la consi 
deración de independiente. 
Todos estos cambios obligan 
a modificaciones en las comi- 
siones del consejo, ya que Is- 
rael debe dejar todas en las 
que estaba y el nuevo conseje- 
ro formará parte de algunas 
deellas y las podrá presidir. 


Bankinter 
vende crédito 
sano por 550 
millones 

de euros 


Expansión. Madrid 

Bankinter ha puesto a la venta 
un paquete de préstamos por 
valor de alrededor de 598 mi- 
Попез de dólares (550 millo- 
nes de euros). La operación se 
enmarca en el esfuerzo por 
aligerar balances que está rea- 
lizando toda la banca españo- 
la, según informa Bloomberg. 

El banco español intenta 
deshacerse de una cartera de 
préstamos по dudosos con un 
valor nominal de más de 500 
millones de euros y dos carte- 
ras más pequeñas de présta- 
mos morosos, según personas 
cercanas a laoperación. 

Bankinter espera deshacer- 
se de la cartera más abultada 
en el tercer trimestre del año, 

Los bancos españoles están 
tratando de deshacerse de 
miles de millones en présta- 
тозеп un escenario en el que 
los tipos de interés amenazan 
con hacer mella en la econo- 
mía y empujar a más prestata- 
riosal impago. 

CaixaBank también tiene 
enel mercado carteras porva- 
lor de unos 1100 millones de 
euros, según Bloomberg, 
mientras que BBVA vendió el 
año pasado un paquete de 
500 millones de euros, 

Las operaciones propues- 
tas por Bankinter forman par- 
te de su estrategia de mante- 
ner una ratio de morosidad 
mínima y son una prioridad 
absoluta para la entidad este 
año, según un documento de 
márketing. 

La gran cartera que Ban- 
Kinter trata de vender se com- 
pone de préstamos a 50.000 
antiguos titulares de tarjetas 
de crédito, según dicho docu- 
mento de comercialización. 

La unidad de financiación 
al consumo del banco tenía 
4.700 millones de euros en 
préstamos pendientes de co- 
bro al final del primer trimes- 
tre, de los cuales mil millones 
de ейгоз $ concedieron atra- 
de tarjetas de débito y cré- 
ito. 

La segunda cartera contie- 
ne garantias hipotecas de par- 
ticulares y pequeñas empre- 
y la tercera está formada 
por hipotec: 
tamos multidivi 
los cuales vienen acompaña- 
dos de potenciales problemas 


Los dos paquetes tienen un 
valor nominal de unos 40 mi- 
llones de euros. Bankinter se 
enfrenta a reclamaciones so- 
bresus préstamos multidivisa 
que podrian costarle hasta 
146 millones de euros. 


JC: 
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Sergio Álvarez (izq.) y José Antonio Fernández (dcha.). director gene- 
ral de Seguros y Pensiones, saliente y entrante, respectivamente. 


José Antonio Fernández 
de Pinto, nuevo director 
general de Seguros 


E.del Pozo. Madrid 

El Consejo de Ministros apro- 
bó ayer el nombramiento de 
José Antonio Fernández de 
Pinto como nuevo director 
general de Seguros. Sustituye 
a Sergio Álvarez que, tras sie- 
te años, deja voluntariamente 
el cargo para integrarse en el 
cuerpo de inspectores de se- 
guros del Estado, 

Fernández era hasta ahora 
subdirector general de Ins- 
pección de la dirección gene- 
ral de Seguros y Pensiones y 
comienzasu mandato con no- 
vedades legislativas, ya que el 
Consejo de Ministros aprobó 
taml ayer una modifica- 
ción legislativa que, cuando 
entre en vigor, obligará a los 
dueños de los patinetes eléc- 
tricos a tener un seguro obli- 
gatorio de responsabilidad ci- 
vil para proteger a las posibles 
víctimas causadas por estos 
nuevos vehículos de movili- 
dad personalen accidentes de 
tráfico. 

Es una de las novedades in- 
troducidas por el Gobierno en 
la reforma de la Ley sobre res- 
ponsabilidad eguro de 
circulación de vehiculos а 
motor de 2004 que traspone 
una directiva de 2021 y que el 
Ejecutivo remitirá, con carác- 
ter de urgencia, al Congreso 
para iniciar su tramitación 
parlamentaria. Los propieta- 
rios delos vehículos afectados 
tendrán seis meses desde que 
se publique la Ley definitiva 
para suscribir este seguro, 

El objetivo de los cambios 
es compatibilizar el impulso 
al transporte urbano soste! 
ble con la protección a las vic- 
timas de accidentes causados 
por estos nuevos vehículos, 
según el Ministerio de Econo- 
mía. 

En paralelo, se pondrá en 
marcha un registro de este ti- 
po de vehículos que deberá 
estar lista antes del 2 de enero 
de 2026. 


Ahora los patinetes, bicicle- 
tas y elementos similares con 
tracción no están obligados a 
contar con esta cobertura 
destinada a afrontar econó- 
micamente los daños que se 
г a terceros со- 
mosi ocurre con los coches 

La obligación de ѕиѕсгі 
un seguro para los vehículos y 
conductores de nueva movili- 
dad coge fuerza en los últimos 
años tras la aparición de estos 
mecanismos y de los múlti- 
plesaccidentes que provocan. 

Ante es uación, una 
parte de las aseguradoras 
ofrece la cobertura de la res- 
ponsabilidad civil de los usua- 
rios de estos vehículos a tra- 
vés de pólizas de otro tipo co- 
mo, por ejemplo, las de hogar. 
Enestos casos ве cubre alcon- 
ductor, no al vehículo, El nue- 
vo seguro obligatorio cubre 
los daños causados por el 
vehículo, 

La nueva exigencia de ase- 
guramiento aprobada por el 
Consejo de Ministros incluye 
a un elevado número de г 
quinaria, por ejemplo, agrico- 
la o de construcción, que pa- 
sará a ser considerada un 
vehículo de motor, 

En total, más de dos millo- 
nes de máquinas tendrán que 
ser aseguradas, lo que supone 
200 millones de euros de ne- 
gocioen nuevas primas, de los 
cuales, 30 millones repercuti- 
rán en los distribuidores, se- 
gún los últimos cálculos de la 
Fundación Inade. 

La nueva legislación mejo- 
ra, según el Ejecutivo, el bare- 
mo que fija las indemnizacio- 
nes que se pagan a las victi- 
mas de accidentes de tráfico. 


Beatriz Martín, la española que 
podría suceder a Ermotti en UBS 


DENTRO DE TRES AÑos/ Martín, en las quinielas para sustituir a Ermotti al frente de 
UBS, podría convertirse en una de las mujeres más poderosas de la banca mundial. 


Amparo Polo. Madrid 

La española Beatriz Martín 
podría convertirse en una de 
las mujeres más poderosas de 
la banca mundial si finalmen- 
te es elegida como sustituta 
del consejero delegado de 
UBS, Sergio Ermotti, que pre- 
vé dejar su cargo en un plazo 
detresaños, 

Martín, una veterana ban- 
quera de la City de Londres y 
una de las directivas más des- 
tacadas del banco suizo, ha 
saltado ala luz después de que 
se haya conocido que el suce- 
sor de Ermotti procederá del 
propio banco, en lugar de uti- 
lizar la fórmula de un fichaje 
externo, La española está en 
todas las quinielas y aparece 
сото uno de los pocos пот- 
bres que el mercado baraja 
para sustituir al carismático 
consejero delegado, que re- 
gresó hace un año al banco 
para pilotar la integración de 
Credit Suisse. 

Según fuentes consultadas 
por Financial Times, el banco 
está ya pensando en el relevo 
y podría anunciar los nom- 
bres de los tres candidatos 
elegidos para el puesto el año 
próximo. 

Martín, de 51 años, ha desa- 
rrollado toda su trayectoria 
profesional en el mundo de la 
banca. Estudió en la Universi- 
dad Autónoma de Madrid y 
su primer trabajó fue en 
Deutsche Bank, en 1996, Tra- 
bajó en las oficinas de Lon- 
dres y Fráncfort y también 
como responsable de la divi- 
sión de renta fija de Iberia. En 
2009, dejó la entidad alemana 
para incorporarse a Morgan 
Stanley, donde fue nombrada 
jefa europea de soluciones 
para banca de renta fija. Su 
gran salto tuvo lugar en 2012, 
cuando se convirtió en mano 
derecha de Andrea Orcel, en 
aquella época jefe de banca de 
inversión de UBS. Tras ocu- 


par diversos puestos, se con- 
virtió en consejera delegada 
de UBS en Reino Unido y di- 
rectora global de Operacio- 
nes y Tecnología (COO) de 
banca de inversión de la enti- 
ta última res- 
llevó a dirigir 
¡ón del banco du- 
rante la pandemia y a diseñar 
el plan de vuelta a las oficinas. 

Casada y con una hija ado- 
lescente, su peso en la organi- 
zación aumentó hace un año 
cuando en la remodelación 
de la cúpula directiva antes 
de cerrar la adquisición de 
Credit Suisse la entidad de- 
signó a la banquera española 
como responsable del área 
Non-Core & Legacy, desde 
donde coordina parte de la 
integración de CS, espe 
mente de las áreas que no son 
para UBS, Ade- 
más, es directora general de 


la región EMEA (Europa, 
Oriente Próximo y África); 
responsable de Sostenibili- 
dad e Impacto; y continúa 
ndo consejera delegada de 
UBS enel Reino Unido. 


Afavor y en contra 
Martín goza de una excelente 
reputación en la City de Lon- 


dres y también entre la comu- 
nidad española de directiv 
de banca internacional. “Es 
una directiva sólida con una 
gran experiencia y que cono- 
cebien UBS”, asegura un ban- 
quero que trabajó con ella en 
Londres. Para otros, sin em- 
bargo, el nombramiento de la 
directiva sería toda una sc 
presa. “Es mujer y no es su 
za”, sentencia otro directivo, 
en alusión a la carga cultural 
que todavía tiene UBS a la ho- 
ra de designa: s máximos 
responsables. 

Los otros candidatos que 
suenan para suceder Ermotti 
son Iqbal Khan, jefe del área 
de gestión patrimonial, la di- 

visión más importante de 
UBS; Rob Karc director 
de banca de inversión, y Sabi- 
ne Keller-Busse, que es 
frente del negocio $ 
UBS. 


Ermotti prepara un grupo de candidatos del banco 


UBS prepara la sucesión de 
Sergio Ermotti, quien dirige 


delegado de UBS de tres a 
cinco años, con el fin de 


la fusión. También se pidió a 
Ermotti que preparara un 
grupo de sucesores. El 


banco podría dar a conocer 
la identidad de los posibles 
candidatos en la junta anual 
del año que viene. Ya se ha 
descartado que sea alguien 
que venga de fuera del 
grupo. 

Los candidatos, que se 
espera que procedan del 
actual comité ejecutivo, 


recibirían más 
responsabilidades o 
cambios en sus funciones 
para ampliar su experiencia 
antes de sustituir а Ermotti. 
"Se trata de que tengan una 


LA SESIÓN DE AYER 
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El Nasdaq salta la cota de los 17.000 puntos 


EL IBEX CEDE EL 0,44%, HASTA 11.276 PUNTOS/ La fuerza de las tecnológicas lleva al Nasdaq a rebasar por primera vez los 17000 
puntos. Los inversores esperan con gran atención los datos sobre la marcha de la inflación a ambos lados del Atlántico. 


R.PM.Madnd 

La vuelta a la actividad ayer en la 
City londinense y en Wall Street 
tras los festivos del lunes dio más 
vida a los mercados y el Nasdaq 
marcó un récord. El indice subió el 
0,59%, hasta los 17.019 puntos. Es 
la primera vez que el selectivotoca 
dicha cota. Рог su parte, el S&P 
500 avanzó un ligero 0,03% y el 
Dow Jones se llevó un varapalo 
del 0,55%. 

Más allá del hito histórico del 
Nasdaq, “jornada sin grandes as- 
piraciones a la espera de lo impor- 
tante: el dato de inflación de mayo 
en Alemania hoy y el PCE [indice 
de precio del consumo personal 
básico, uno de los indicadores pre- 
feridos de inflación de la Reserva 
Federal (Fed)] en Estados Unidos 
y la inflación de la eurozona, el 
viernes”, comenta el departamen- 
to de Análisis y Mercados de Ban- 
kinter. 

El consenso de analistas espera 
un incremento de los precios en 
Alemania y la eurozona (también 
en España, que se conocerán ma- 
ñana). Para el PCE estadouniden- 
se se estima una lectura similar a 
los meses precedentes, pero se es- 
tima que el subyacente, el más vi- 
gilado ahora por la Fed, mermará. 

“Es probable que los mercados 
obtengan cierta tranquilidad so- 
bre las perspectivas de los tipos de 
interés a partir de los datos de in- 
flación de esta semana”, según la 
analista Susana Cruz, de Liberum 
Capital. “Dado que las actas de la 
Fed de sonaron en un tono agresi- 
vo, el mercado está ansioso por ver 
datos que puedan facilitar el re- 
corte de tipos”, asegura Chris Lan- 
Kin, de Morgan Stanley. 


Ibex 35. El principal indicador de 
la Bolsa española cerró ayer con 
una caída del 0,44%, hasta los 
11.276 puntos, con sólo nueve valo- 
res en positivo. Los mayores as- 
censos fueron para CaixaBank, 
del 1,41%; Colonial, del 0,73%; y 
Bankinter, del 0,68%. 

Por el lado de las caídas, desta- 
caron las de Acciona Energía, del 
2,9%; Solaria, del 2,54%; e Indi- 
tex, del 2,12%. 


Resto de Europa. Los demás in- 
dices europeos concluyeron con 
caídas del 0,92% en el Сас 40; del 
0,76% para el Ftse 100; del 0,52% 
del Dax, y del 0,29% en el Ftse 
Mib. 

Las acciones de Calliditas The- 
rapeutics se dispararon el 78,17% 
después de que la biotecnológica 
sueca recomendara a sus accionis- 
tasaceptar la opa de Asahi Kasei. 

Flutter Entertaiment se dejó el 
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JPMorgan aconseja comprar valores defensivos y mineras 


JPMorgan recomienda a los 
inversores en Bolsa europea 
tomar posiciones en acciones 
defensivas y mineras antes de 
que se anuncien los recortes de 
los tipos de interés del Banco 
Central Europeo y el Banco de 
Inglaterra en junio. "Es probable 
que las acciones defensivas 
tomen la delantera si los 


7,35% después de que un tribunal 
de Illinois, Estados Unidos, apro- 
base un impuesto progresivo a las 
apuestas deportivas. 

En Wall Street, Texas Instru- 
ment subió el 0,21% con la noticia 
de que el inversor activista Elliot 
ha invertido 2.500 millones de dó- 
lares y está presionando a la em- 
presa para que mejore el flujo de 
cajalibre. 


Optimismo con Europa. Pese a 
que las bolsas europeas cotizan en 


rendimientos de los bonos caen 


zonas de máximos históricos, cada 
vez son más las firmas de inver- 
sión que creen que pueden seguir 
alalza, 

UBS prefiere las acciones euro- 
peas a las estadounidenses porque 
espera que el crecimiento econó- 
mico mejore gracias a la bajada del 
precio del dinero. Le gustan tanto 
las acciones de crecimiento como 
las de valor y destaca a la banca y 
lasinmobiliarias. 

HSBC ha elevado su recomen- 
dación sobre las acciones de la eu- 


lo que el beneficio por acción de 
las mineras debería repuntar, a 
juicio de la firma. El equipo 


rozona de neutral a sobreponde- 
rar y considera que es el momento 
de las cotizadas de mediana capi- 
talización, También está sobre- 
ponderado en Estados Unidos y 
emergentes, mientras que reduce 
a neutral a Japón. 


eventos 
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Э COTIZACIONES 
Variación (%) 
Cierre Eneldia Enelaño 
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BME reclama incentivos para 
que las empresas salgan a Bolsa 


ХХ FORO МЕРСАР/ Jos Dijsselhof, presidente de la Bolsa española, es optimista 
con las salidas a Bolsa y destaca las ventajas de invertir en pequeñas compañías. 


C. Rosique Madrid 
Incentivos fiscales, simplifi- 
cación de los procesos de sali- 
das a Bolsa y medidas a largo 
plazo. Son algunas de las peti- 
ciones que hicieron ayer des- 
de Bolsas y Mercados Espa- 
ñoles (BME) para ayudar a las 
compañías a salir a cotizar, Lo 
hicieron en distintas inter- 
venciones durante el агтап- 
que del XX Foro Medcap 
ayer en el Palacio de la Bolsa 
de Madrid, que hasta el 30 de 
mayo reúne a 105 empresas 
de pequeño tamaño con 150 
inversores. 

Javier Hernani, consejero 
delegado de BME, recalcó du- 
rante su intervención que Eu- 
ropa necesita atraer inversión 
al mercado de renta variable, 
tanto de inversores institucio- 
nales como de los minoristas, 
porque está perdiendo la b: 
talla de la narrativa con 
EEUU. “Hay que conseguir 
que los inversores vuelvan a 
mirar a Europa como un sitio 
o. Recordó la 
importancia de la inversión 
del minorista y cómo la nor- 
mativa ha frenado su partici- 
pación. “Antes las salidas a 
Bolsa tenían tramos retail y 
ahora no hay. Habrá que ver 
qué queremos hacer y qué po- 
demos hacer para fomentar- 
lo”, comentó, 

Aseguró que para conse- 
guirlo es necesario poner los 
medios: la normativa es esen- 
cial y los aspectos fiscales re- 
sultan “clave”, como se ha de 
mostrado en otros países 
ropeos. Hernani admitió estar 
preocupado por el estado de 
los mercados de capitales y 
remitió a la batería de 56 me- 
didas que lanzó el Libro Blan- 
со presentado por BM 
principios de año para mejo- 
rarla situación. 

Jos Dijsselhof, presidente 
de BME y consejero delegado 


matriz de BME, rei- 
la presencia en Bolsa 
de las empresas de pequeño y 
mediano tamaño para que los 
gestores e inversores puedan 
diversificar y ampliar su uni- 
verso de inversión. Recordó 
que este tipo de compañías 
permite acceder a sectores y 
negocios, como tecnología, 
digitalización y energía reno- 
vable, que tienen menor pre- 
sencia en los grandes índices. 
Abogó por la creación de pro- 
ductos o vehículos de inver- 
sión para pymes. 


Optimistas para 2024 
Dijsselhof confía en que 2024 
sea un buen año en OPV y 
apuntó que SIX ha acogido 
dos de las mayores colocacio- 
nes del mundo hasta la fecha: 
la española Puig y la suiza 
Galderma. 


“El acceso al mercado da a 
las empresas cotizadas un im- 


putación”, 

La secretaria general del 
Tesoro, Paula Conthe, asegu- 
ró ayer que el ac al mer- 
cado de capitales encial” 
para mejorar la financiación 
de las empresas y para permi- 
tira los ahorradores diversifi- 
car sus inversiones, 

Conthe explicó que la polí- 
tica de financiación va a ser 
una parte esencial de la agen- 
da económica para el próxi- 
mo ciclo legislativo de la 
Unión Europea. Puso el foco 
en la revitali п de los 
mercados de titulización, la 
promoción de productos 
paneuropeos de ahorro 
versión y el mayor а 
miento de las normas 


de insolvencia, entre otros. 

“Para España, el desarrollo 
de los mercados de capitales 
es una prioridad y por eso en 
los últimos años se han puesto 
en marcha varias iniciativas a 
nivel nacional”, dijo Conthe, 
en referencia a la ley Crea y 
Crece, LMV, Listing Act, en- 
treotras). 

En sostenibilidad, Conthe 
anunció que se va a elaborar 
un libro verde de financiación 
sostenible y la creación de un 
consejo de finanzas sosteni- 
bles como foro de colabora- 
ción público-privada, 

Desde el ámbito público, el 
presidente del Instituto de ré- 
dito Oficial (ICO), José Carlos 
García de Quevedo, destacó 
el papel de los 40.000 millo- 
nes que le toca canalizar al 
ICO como parte de la segunda 
fase del plan de recuperación. 


Viscofan, CAF, Cie y Aedas, con gancho para el inversor 


2012, las empresas del 
índice Ibex Cap se han 


revalorizado cerca de un 
200% de media, más del 
doble que las del Ibex, que 
rondan el 90% (sin tener en 
cuenta los dividendos), 
explica Juan José del Valle, 
de Activotrade. Entre las 
más interesantes para 
invertir destaca al 
fabricante de envolturas 
cárnicas Viscofan, que en 


junio reparte dividendo, 
sube en Bolsa y tiene 
buenas perspectivas. 
También confía en el 
fabricante de trenes CAF, 
que tiene menos deuda y 
una valoración más 
atractiva que Talgo, a lo que 
se suma una rentabilidad 
por dividendo superior al 
3%. El fabricante de 


10 ACCIONES ESTRELLA 


CAMBIO DE 

CLASIFICACIÓN PUESTO 
EN Alphabet р = 
Samsung Electronics ^ +1 
Meta А +1 
А Taiwan Semiconductor Manufacturing А +8 
E мегозон Уз 
E Appie va 
FPT Industrial А +1 
[з | Amazon v.2 
E AstraZeneca А +7 
NTPC va 

Expansión Fuente: Cywire 


Alphabet: la favorita 
de los mejores 
gestores del mundo 


R.Poza. Madrid 

Alphabet se consolida como 
el valor favorito entre los me- 
jores gestores de fondos de in- 
versión del mundo, según el 
informe mensual Top Rated 
Companies de Citywire. 

La firma elabora un top 10 
delasacciones con mayor res- 
paldo entre los inversores 
profesionales que mejor ren- 
dimiento logran con sus fon- 
dos y este ránking está copado 
por compañías tecnológicas. 

La matriz de Google se co- 
loca por delante de Samung 
Electronics y Meta. En el 
cuarto puesto aparece Tai- 
wan Semiconductor Manu- 
facturing (TSMC), el gigante 
mundial de los semiconduc- 
tores y principal socio de Nvi- 
ia. TSMC ha lado ocho 
sorprende que 
Nvidia no aparece entre las 10 
s más relevantes 
рага los gestores. 

El quinto puesto es para 
Microsoft, seguida de Apple y 
FPT Industrial, que es una 
compañía dedicada a la fabri- 
cación de motores рага vehí- 
culos industriales, Completan 
el listado Amazon, la farma- 
céutica AstraZeneca y la 
eléctrica semiestatal india 
NTPC. 


Acciones españolas 
Citywire también elabora un 
listado de las 10 compañías 
que más han escalado en el 
ránking general al incremen- 
tarse las compras por parte de 
los gestores, Sólo contempla 
compañías triple A, la mayor 
valoración posible, Destaca 
en el informe de mayo la por- 
tuguesa Galp Energia, que es 
el valor que más ha subido en 
lalista, a la vez que ha logrado 
por primera vez el rating 
AAA, hasta el puesto 348. 
Santander se cuela entre 
los 10 valores que más han 
comprado los gestores estre- 
lla este mes. Su incremento, 


Santander se cuela 

entre los valores que 
más han comprado 

los gestores estrella 
el último mes 


de 3,03 puntos, hasta los 3,41, 
provoca un alza hasta el pues- 
to 386 de la general. 

Las acciones de Santander 
acumulan una subida del 
4,12% este mes y del 25,98% 
en el año, frente al 2,36% y el 
28,99% que avanza de me 
el sector bancario es 
respectivamente, Su índice de 
referencia, el Ibex 35, sube en 
mayo el 3,88% y el 11,62% des- 
deenero. 

El sector financiero es el 
que más compañías coloca en 
el ránkingde mayo, 128, 8 más 
que en el mismo mes del año 
pasado, cuando ya fue el sec- 
tor más representado, Indus- 
triales se coloca como el se- 
gundo tras adelantar al a tec- 
nología, con 108 y 87 valores, 
respectivamente. 

Citywire realiza también 
una clasificación por sectores 
y el único representante espa- 
ñol en estos es Iberdrola, La 
energé! ituó en mayo 
como el séptimo valor en el 
top 10 de utilities, aunque ce- 
dió dos puestos, 

Iberdrola sube en Bolsa es- 
te mes el 5,56%, frente al 
4,99% del Ibex Energía. Cae 
en el año el 0,76%, mientras 
que su sector suma de media 
el 2,15%, 

La firma financiera británi- 
ca señala en el informe que 
608 cotizadas de todo el mun- 
do lograron la calificación 
AAA y el continente america- 
no es el más representado, 
con 369 empresas, seguido 
por Asia, con 118 compañías. 
La suma en conjunto de Eu- 
ropa, Oriente Medio y África 
se traduce en 121 de sus com- 
pañías enel listado. 


EL ÚLTIMO MES DE LA BANCA EN BOLSA 


Evolución desde el 29 de abril, en porcentaje. 
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-8,84 
Sabadell Bankinter Unicaja CaixaBank Santander BBVA 
Expansión Fuente: Bloomberg 


La banca doméstica 
despunta en Bolsa tras 
la ofensiva por Sabadell 


FUERTES ALZAS/ Bankinter y Unicaja acompañan a Sabadell 
еп su rally, mientras los tres grandes quedan rezagados. 


E Utrera. Madrid 

Mañana se cumple un mes 
desde que se conoció el inte- 
rés de BBVA por negociaruna 
fusión con Banco Sabadell. 
Desde que comenzó el proce- 
so que ha derivado en una 
oferta pública de adquisición 
(opa) hostil, el índice Ibex 35 
Bancos ha perdido un 1,82% 
por el impacto negativo de la 
operación en el precio de 
BBVA, que desde entonces 
pierde un 8,84% de su valor ó 
5.628 millones de euros de va- 
loren Bolsa. 

El resto del sector gana te- 
rreno en Bolsa a dos velocida- 
des muy marcadas, en una de- 
mostración de que la activi- 
dad corporativa ha movi 
do a los inversores y espolea- 
dolas cotizaciones, 

Por arriba destacan los ban- 
cos domésticos de tamaño 
mediano, con el avance del 
10,5% de Banco Sabadell a la 
cabeza gracias al impacto de 
la opa. Bankinter gana un 
8,11% (ayer llegó a tocar los 8 
euros, un nuevo récord histó- 
rico) y Unicaja un 7,28%. En 
el otro lado de la balanza, 
CaixaBank y Santander avan- 
zan un 1,25% y un 0,23%, res- 
pectivamente, 


Diferencias 

Este movimiento se parece 
mucho al que muestra el sec- 
tor en lo que va de año. Saba- 
dell y Unicaja vuelven a mar- 
car diferencias, con subidas 
del 72% y del 47% respectiva- 
mente. Santander y BBVA no 
siguen el ritmo con avances 


Los fondos 
estadounidenses 
toman posiciones 
en Unicaja, que sube 
un 7,3% en un mes 


sensiblemente más cortos del 
26% y del 21%, 

En cualquier caso, el índice 
bancario español repunta un 
29% en lo que va del año, casi 
cinco puntos porcentuales 
más que el Euro Stoxx 600 
Banks en el mismo periodo, 
por el impacto positivo del re- 
traso del proceso de caída de 
los tipos de interés en la zona 
euro, que no empezará previ- 
siblemente hasta la reunión 
del Banco Central Europeo 
del próximo 6 de junio. El 
mercado espera una rebaja de 
25 puntos básicos. 

Además de Sabadell por la 
opade BBVA, destaca la forta- 
leza en Bolsa de Unicaja, que 
si terminara el año a estos ni- 
veles firmaría su mejor ejerci- 
cio desde que empezó a coti- 
zar en 2017. Es el banco que 
cotiza con el mayor descuen- 
to sobre el valor en libros, un 
47%, de toda la Bolsa españo- 
la. 

La entidad malagueña si- 
gue envuelta en continuas es- 
peculaciones sobre su futuro, 
y en plena oferta sobre Saba- 
dell, los inversores institucio- 
nales no dejan de tomar posi- 
ciones. 

Ese movimiento está enca- 
bezado por las gestoras esta- 
dounidenses. Vanguard, State 


Street y BlackRock han toma- 
do paquetes significativos en 
los últimos días, compensan- 
do las ventas de Dimensional 
Fund, que ha sido el más ven- 
dedor este mes. 

En su última revisión de 
previsiones sobre la banca es- 
pañola, Deutsche Bank dice 
que Unicaja es la entidad me- 
jor parada entre las españolas. 
El banco alemán recomienda 
comprar y eleva el precio ob- 
jetivo hasta los 1,55 euros des- 
de la valoración anterior de 
1,40 euros, lo que supone un 
potencial alcista del 18% des- 
delosniveles actuales. 

En estos momentos, los 
analistas otorgan a Unicaja un 
precio objetivo medio de 1,39 
euros, con un margen de re- 
valorización del 6%. 


Fortaleza 

Respecto al conjunto del sec- 
tor, Jefferies defiende que la 
fortaleza del margen de inte- 
reses en España debe servir 
de apoyo. Dos de los rezaga- 
dos desde el 29 de abril son las 
grandes apuestas de Jefferies: 
BBVA y CaixaBank. A nadie 
otorga más potencial alcista 
que a este último, a quien ha 
elevado el precio objetivo 
desde los 5,80 hasta los 6 eu- 
ros. Le da un potencial del 
16%, superior al 11% de la me- 
dia del sector. 

También eleva el precio ob- 
jetivo de Santander desde los 
5,10 hasta los 5,50 euros, casi 
en línea con los 5,47 de la va- 
loración media de las firmas 
quesiguen el valor. 


Spotify, Disney y 
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Booking sacan partido 
al éxito de Taylor Swift 


C. Rosique. Маа 

Taylor Swift actúa hoy en 
Madrid y su estela no solo do- 
mina la industria musical, 
también está causando revue- 
lo en la economía, con sus 
grandes giras. Su Eras Tour 
ha sido definida como la gira 
más grande de todos los tiem- 
pos, con más de mil millones 
de dólares de facturación en 
2023 y una previsión de otros 
tantos para este año. Ha naci- 
do el fenómeno conocido co- 
moSwiftonomics. 

En Bolsa, tres valores sacan 
partido al auge de la cantante 
y el efecto económico de sus 
giras: Spotify, Disney y Boo- 
king.com, según un análisis 
de Freedom 24, firma de Bol- 
sa cuya matriz (Freedom 
Holding) cotiza en el Nasdaq. 


* Spotify. La plataforma de 
música Spotify domina la in- 
dustria con una cuota eleva- 
da: el 31% del mercado, segui- 
do de Tencent, con el 14%. La 
presencia de Taylor Swift en 
la plataforma ha sido un fac- 
tor importante para su éxito, y 
su popularidad ha ayudado a 
que Spotify alcance los 100 
millones de oyentes por mes, 
de ahí la influencia de Swift y 
sus conciertos en las perspec- 
tivas futuras de Spotify. Re- 
cientemente, la compañía 
presentó unos resultados tri- 
mestrales extraordinarios, su- 
peró las expectativas 4 
gresos y logró ganancias ré- 
cord. La ventaja competitiva 
de Spotify radica en su ii 
vación y diversificaci 
allá del streaming musical. 
Las inversiones en podcas- 
ting, con programas impor- 
tantes como The Joe Rogan 
Experience, y la expansión 
con la oferta de audiolibros, 
han ampliadosu propuesta de 
contenidos, señala la firma. 
Los s tecnológicos, co- 
mo los sistemas de recomen- 
dación basados en inteligen- 


La cantante Taylor Swift. 


cia artificial y la creación de 
listas de reproducción perso- 
nalizadas, diferencian aún 
más a Spotify de sus rivales. 
“A futuro, conserva un poten- 
cial de crecimiento significa- 
tivo”, asegura Freedom 24. 
“Con su compromiso de ren- 
tabilidad sostenida y genera- 
ción de caja, representa una 
atractiva oportunidad de in- 
versión a largo plazo”, añade. 
El valor, que sube en Bolsa 
cerca de un 64% esteaño, tie- 
neun recorrido extra del 10%. 


* Disney. Los inversores aco- 
gieron con satisfacción la noti- 
cia del acuerdo estratégico de 
Taylor Swift y Epic Games, 
que coincide con la mejora de 
sus resultados. Disney+ trans- 
mite el documental Taylor 
5 The Eras Tour, “una 
asociación, que pone de mani- 


fiesto la posición de Disney 
como un gigante de los me- 
dios con contenido iniguala- 
ble, ofrecido en múltiples pla- 
punta Freedom 
24, Además, Disney gestiona 
una cartera de negocios diver- 
sa y su éxito se alimenta de las 
sinergias entre sus segmentos. 
Aprovecha su gran biblioteca 
decontenidos, su talento crea- 
tivo y sus franquicias para cre- 
сегеп canales, parques temá- 
ticos y largometrajes, Bajo el 
liderazgo del CEO Bob Iger, 
Disney está reorientando sus 
puntos fuertes. Tiene un po- 
tencial del 23%, tras sumar el 
12%, Las perspectivas a largo 
plazo siguen siendo promete- 
doras, ya que ofrece una opor- 
tunidad de crecimiento soste- 
nido y de creación de valor pa- 
ralos accionistas, según los ex- 
pertos. 


Turismo musical con Booking 


El turismo está en auge y el 
relacionado con la industria 
musical es una vía más 
para sacar partido al sector. 
Se espera que el Eras Tour 
de Taylor Swift atraiga a 
grandes multitudes de fans 
de todo el mundo a 
diversas ciudades del 
mundo y Booking se 
beneficiará de este 


aumento en la actividad. La 
empresa presenta una 
atractiva oportunidad de 
inversión debido a su 
dominio en el sector de 
reservas de viajes online 
donde opera através de 
varias marcas 
(Booking.com, Kayak, 
Priceline y Agoda). Su 
sólido resultado y los 
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Oportunidad en 
el ladrillo en España 


FINANCIAL 
TIMES 


n los años previos a la 

crisis financiera, el 

elevado precio de la 
vivienda impulsó un boom 
de la construcción y un ex- 
cedente de viviendas en los 
países de la periferia euro- 
реа. 

Los precios de la vivienda 
en España acaban de recu- 
peraresos niveles, А medida 
que disminuye el número 
de viviendas disponible, la 
escasez de oferta se está 
convirtiendo en el nuevo 
problema. El pai 
un déficit de un 
viviendas el año o pas 
Espa 5 
un [AA común en Eu- 
ropa: aunque los ciudada- 
nos quieren comprar in- 
es, las condiciones de 
n frenan tanto la 
demanda como la oferta, 

Las promotoras inmobi- 
liarias españolas están es- 
tancadas, Los precios de la 
vivienda se mantienen, pero 
lo importante son los volú- 
menes. 

Las transacciones de vi- 
viendas nuevas cayeron un 
10% el año pasado, Lost nue- 
vos permiso 
y los proyectos 
morando. La caída de la a 
tividad constructora expli 
por qué los precios de la vi- 
vienda nueva suben el doble 
que los de la ya edificada, 
condiciones apuntan 
a algo que ha sido casi im- 
pensable durante dos déca- 
das: una oportunidad en el 
mercado inmobiliario espa- 
ñol. 


as acciones de construc- 
toras españolas que cotizan 
en Bolsa como Neinor Ho- 
mes, Metrovacesa y Aedas 
Homes llevan años estanca- 
das por debajo de su valor 
contable. La falta de interés 
de los inversores está obsta- 
culizando los esfuerzos tan- 
to para desarrollar nuevas 
viviendas como para crear 
negocios con costes de capi- 
tal sostenibles. 

La falta de interés del 
mercado por el sector hace 
que se ajusten los modelos 
para priorizar los flujos de 
caja y la rentabilidad para el 
accionista. 

Metrovacesa ya ha de- 
vuelto más del 40% de su 
capitalización bursátil en di- 
videndos desde 2019, finan- 
ciados a través delos benefi- 
cios y la optimización de la 
reserva de suelo. Este año, la 


El mercado inmobiliario español 
espera a la bajada de tipos. 


empresa sigue ofreciendo 
una rentabilidad prevista 
del 10%, 

Neinor Homes empren- 
un camino parecido el 
año pasado, con la decisión 
de vender su división de 
construcción para alquiler y 
devolver efectivo a los ac- 
cionistas. Los dividendos 
previstos para este año, de 
200 millones de euros, equi- 
valen a una rentabilidad fu- 
tura del 25%, Se esperan 
otros 150 millones de euros 
en 2025, 

Los constructores deben 
estar preparados para el re- 
punte de la demanda que se 
espera este año, a medida 
que bajen los tipos de inte- 
rés y entren en vigor las ayu- 
das del Gobierno alos crédi- 
tos hipotecarios. Las ventas 
anticipadas de Metrovacesa 
aumentaron un 20% en el 
primer trimestre. 

Ante la imposibilidad de 
captar capital, Neinor Ho- 
mes está reforzando su pro- 
pia cartera de proyectos con 
empresas conjuntas. Dejan- 
do a un lado la necesidad, 
Neinor Homes confía en 
que los inversores vean de 
manera favorable una estra- 
tegia con menos capital, y 
los mayores rendimientos 
sobre el capital que espera 
generar, 

Las acciones de las tres 
compañías han subido un 
10% en el último mes, alen- 
tadas por las perspectivas 
moderadas del Banco Cen- 
tral. 

Pero de los rendimientos 
del tamaño de Hacienda y 
los descuentos del 20% so- 
bre el valor contable se des 
prende que todavía queda 
mucho por hacer. 


¿Qué implica acortar los 
ciclos de ‘trading en EEUU? 


LLEGA EL 'T+1'/ La reducción a un día en el proceso de liquidación de operaciones en 
los mercados de EEUU reduce los riesgos, pero es un reto para el inversor extranjero. 


J. Hughes/H. Clarfelt. РТ 

EEUU ha puesto en marcha 
esta semana un ambicioso 
proyecto de modernización 
de sus mercados, que tendrá 
repercusiones para los bancos 
y gestores de activos de todo 
el mundo que operan en el 
mayor mercado de capitales 
del planeta. 

El martes, el país acortó el 
tiempo que se tarda en liqui- 
dar los millones de operacio- 
nes de valores que se realizan 
a diario en sus mercados, Са- 
nadá, Argentina y México se 
hanunido ala iniciativa, 

La medida afectará a accio- 
nes, bonos corporativos, fon- 
dos cotizados, fondos de in- 
versión y opciones. También 
obligará a los gestores de fon- 
dos de todo el mundo que 
operan con valores norte- 
americanos a ser más eficien- 
tes a la hora de liquidar sus 
operaciones. 


¿A qué se deben 

los cambios? 

En la actualidad, los compra- 
dores y vendedores de valores 
disponen de dos días tras la 
ejecución de una operación 
para finalizarla, lo que da 
tiempo а los intermediarios а 
entregar el efectivo o sub: 
семе. Ese plazo se conoce en 
la industria сото “T+2", Pero 
la ventana se acorta ahora a 
unsolo día; Т+Г, 

En EEUU, el catalizador 
del cambio fueron varios epi- 
sodios de oscilaciones salva- 
jes del mercado, sobre todo en 
2020, durante los primeros 
días de la pandemia, y en la 
fiebre bursátil de principios 
de 2021, Entonces, el bróker 
minorista Robinhood impidió 
asus clientes la compra de va- 
rios valores populares a través 
de su aplicación, provocando 
el desplome de sus precios, 
porque no podía hacer frente 
a las demandas de garantías 
por parte de su cámara de 
compensación derivadas de la 
fuerte volatilidad. 

Acelerar la liquidación re- 
duce los fondos que los inter- 
mediarios deben aportar co- 
mo garantía, y la debacle de 
2021 creó una causa común 
entre los reguladores y los 
participantes de los merc: 
dos. El año pasado, la comi- 
sión de valores (SEC) fijó el 
plazo de cambio para mayo 
de 2024. 

“El tiempo es dinero y el 
tiempo es riesgo”, declaró el 


Los mercados de EEUU liquidarán sus operaciones en un día a partir de esta semana. 


presidente de la SEC, 
Gensler, la semana pasad: 
ñalando el drama de las accio- 
nes “meme' como acicate para 
la medida. “ El T+1 hará que 
nuestra estructura de merca- 
dosea más resistente, oportu- 
nayordenada”, 

La medida de EEUU ha 
contribuido a forzar el cam- 
bioentodo el mundo. India ya 
ha adoptado el “T+1', y Reino 
Unido, la Unión Europea y 
Suiza están estudiando la po- 
sibilidad deseguir su ejemplo. 
Canadá, Argentina y México 
han empezado un día antes 
que EEUU porque el luneses- 
tuvo cerrado por festivo. 


Establecer calendarios están- 
dar para acordar operaciones 
e intercambiar fondos ayuda 
a min r el número de 
operaciones fallidas, aquellas 
en las que, por diversas razo- 
nes, los detalles no coinciden 
o el dinero no llega. Este pro- 
ceso es caro y a menudo dificil 
de resolver. Además, provo- 
can el riesgo de crear incerti- 
dumbre sobre quién es dueño 
de qué, lo que a su vez puede 
tener repercusiones más am- 
plias en el estado de ánimo y 
laactividad del mercado. 

La mayor parte del trabajo 
se ha llevado a cabo en las en- 
trañas del sistema financiero, 
ya que bancos, intermediarios 
y gestores de activos han bus- 
cado la automatización para 
acelerar los procesos, muchos 


La liquidación de 


operaciones en un día 
dificulta el proceso 


en los bancos y 
gestoras extranjeras 


de los cuales tendrán lugar 
ahora durante la noche (en 
EEUU) posterior a una ope- 
ración. 

Se prevé quelos gestores de 
fondos no estadounidenses 
sean los que tengan más difi- 
cultades con el proceso acele- 
rado, ya sea por disponer de 
menos tiempo para encontrar 
el activo o por tener que con- 
seguir dólares estadouniden- 
ses para pagar las acciones es- 
tadounidenses, 

Por ejemplo, la semana pa- 
sada un inversor de Hong 
Kong, donde hay 12 horas de 
adelanto con respecto a Nue- 
va York, podría haber dado 
instrucciones a su bróker es- 
tadounidense para comprar 
acciones de Apple un lunes. 
El inversor habría tenido el 
martes en la ciudad asiática 
para comprarlos dólares esta- 
dounidenses con los que li- 
quidar la operación. Con el 
sistema “+1”, una operación 
realizada el lunes ya estará en 
las últimas fases de la liquida- 
ción cuando los operadores 
de divisas de Hong Kong lle- 
garan a sus mesas el martes 
porla mañana. 

Los gestores de fondos coti- 
zados extranjeros que repli- 
can a subyacentes de EEUU 


también han advertido de po- 
sibles dificultades, En el caso 
de los que siguen en “T+2', un 
proveedor de ЕТЕ, tras reci- 
bir una orden, habrá tenido 
que negociar y liquidar los va- 
lores estadounide: rela- 
cionados antes de recibir el 
pago de sus client 


¿Qué puede salir mal? 

La buena noticia es que esta 
no es la primera vez que los 
mercados pasan por algo 
en 2014, Europa pasó de “T+3' 
a'T+2' y EEUU hizo lo mismo 
tresaños después. Los vetera- 
nos han dicho este año que 
iban a desempolvar sus ma- 
nuales de 2017. Aun así, el 
proceso anterior dejaba a los 
actores del mercado al menos 
un día laborable libre para so- 
lucionar los prome Esa 


tante en EEUU, ya que ыы 
un doble día de liquidación 
que abarcará las transaccio- 
nes realizadas el viernes y las 
del martes, 

Adam Watson, jefe de pro- 
ducto del negocio de custodia 
de BNY Mellon, afirma que el 
cambio a T+1 es “lo correc- 
to”, ya que reduce el riesgo de 
que la contraparte de una 
operación fracase mientras 
los acuerdos no se hayan li- 
quidado. Pero advierte de que 
“veremos fallos a corto plazo 
y mayores costes de financia- 
ción” para cubrir el posible 
fracaso en la liquidación de la 
operación. 
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Así luchan Carrefour, Mercadona, Danone 
y Nestlé contra el desperdicio alimentario 


CONSUMO ВЕЅРОМЅАВІЕ Un 17% de los alimentos producidos para consumo humano se pierden en el camino, entre el transporte, el 
almacenamiento y la propia distribución. Las empresas están poniendo soluciones, pero el cliente es el mayor responsable de las pérdidas. 


Beatriz Treceño. Madrid 

Cada año se desperdician 931 
millones de toneladas de ali- 
mentos en todo el mundo, Es 
decir, un 17% de los alimentos 
producidos para consumo 
humano acaba siendo desper- 
diciado, según la última edi- 
ción del Índice de Desperdi- 
cio de Alimentos del Progra- 
ma de Naciones Unidas para 
el Medio Ambiente. Esos ali- 
mentos se van perdiendo en 
cada una de las etapas de la 
cadena de suministro, desde 
su recogida en el campo, pa- 
sando por las diferentes fases 
de la cadena de suministro, el 
transporte internacional, na- 
cional, almacén, la empresa 
distribuidora...Hasta llegar al 
consumidor, 


Distribuidores 

Toda la cadena de suministro 
se ha implicado en revertir 
ación con diferentes 
acciones: 

Distribuidores como Ca- 
rrefour promueven la filoso- 
Ва de dar una segunda vida a 
sus excedentes mediante la 
elaboración de productos co- 
mo mermeladas elaboradas 
con frutas maduras, cerveza 
con pan, croissants y panes 
tostados; o cremas de verdu- 
ras con frutas y hortalizas con 
formas menos atractivas. En 
sus centros también ofrecen 
descuentos en productos pró- 
ximos al fin de su vida útil, 

Mercadona ha convertido 
la reducción del desperdicio 
alimentario en uno de sus im- 
prescindibles dentro del plan 
de empresa, Para ello, ha de- 
sarrollado herramientas in- 
formáticas para gestionar los 
pedidos, la venta y el control 
de las existencias de forma 
eficiente, 

Además, impulsa medidas 
en las tiendas como regular 
pedidos para evitar el sobres- 
tock en almacen: tiendas, 
no realiza ofertas ni promo- 


ciones para ajustar la compra 
a las necesidades reales de los 


hogares y ajusta el precio de 


Dreamstime 


los productos con fecha deca- 
ducidad próxima. Asimismo, 
а donaciones a entida- 
y aprovecha los 
productos no aptos para la 
venta ni donación para que 
gestores autorizados lo trans- 
formen en comida para ani- 
males, abono o energía. 


61kg por persona 
Cada español desperdicia 61 
kg de comida al año, lo que 
significa que en 8 de cada 10 
casas españolas se desaprove- 
chan alimentos, Y el 16% re- 
conoce que lo que tira no está 
siempre estropeado, Son da- 
tos de Aecoc, la patronal del 
gran consumo que impulsa el 
proyecto La Alimentación no 
tiene desperdicio, cuyas em- 
presas asociadas han reduci- 
do un 70% el desperdicio ali- 
mentario en diez años. 
España es el cuarto país eu- 
ropeo que menos desaprove- 
cha, peo aun así la capacidad 


Algunos supermercados ajustan el precio 


de los productos con fecha de caducidad próxima. 


de mejora es amplia, La mala 
planificación y la corta vida de 
los alimentos son los princi- 
pales motivos del desperdicio 
de comida, Y frutas y verdu- 
ras son, con diferencia, los 
productos que se tiran de for- 
ma más habitual en los hoga- 
< oles (el 67%), segui- 
do de pan y bollería (17,8%) y 
salsas (15,8%). 

Los fabricantes, como 
Nestlé y Danone, han puesto 
mucho empeño en impulsar 
el consumo preferente, que 
indica el momento hasta el 
cual el alimento conserva la 
calidad esperada, mientras 
que la fecha de caducidad in- 
dica el momento hasta el que 
se puede consumir un ali- 
mento de forma segura, De 
hecho, las empresas impulsan 
un futuro sin fecha de caduci- 
dad, 

La lucha contra el desperdi- 
cio debe implicar al consumi- 
dor ya que, según Aecoc, es 


responsable del 42% del des- 
perdicio alimentario. El resto 
se distribuye en un 5% por la 
stribución, el 14% la restau- 
ración y el 38% la industria. 

En esa línea están apostan- 
do varias start up de nueva 
creación como Too Good To 
Go, con la que ya colaboran 
muchos de los grandes distri- 
buidoresen España y que рег- 
mite a supermercados, res- 
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taurantes y otros estableci- 
mientos de alimentación ven- 
der su excedente de comida 
diario mediante packs con ali- 
mentos que no se han vendi- 
do al final de la jornada. En 
siete años de funcionamiento, 
se han comercializado más de 
280 millones de packs sorpre- 
sa, lo que equivale a haber evi- 
tado laemisión de 770.000 to- 
neladas de CO2. En España 
aterrizó en septiembre de 
2018 y ha salvado más de 17 
millones. Un ejemplo muy vi- 
sual que pone esta plataforma 
para concienciar a los clientes 
es que cada año se desperdi- 
cian en España 144 millones 
de huevos, una cifra que equi- 
vale a 24 millones de tortillas 
de patata de 6 huevos. 

El desaprovechamiento es 
un desafío global, pero puede 
convertirse en una oportuni- 
dad para las empresas, ya que 
al reducirlo pueden obtener 
un ahorro que se estima en un 


billón de dólares. Los propios 
supermercados y tiendas se 
marcan ambiciosos objetivos 
para reducir el 50% del des- 
perdicio de alimentos para 
2030, según un estudio de 
Capgemini. El informe inclu- 
ye un ejemplo práctico sobre 
la cantidad de producto que 
se pierde a lo largo de la cade- 
na de suministro y utiliza el 
caso de las bananas de impor- 
tación de Costa Кіса. Sólo 6 de 
cada 10 que salen de la plata- 
nera de Costa Rica llegan al 
consumidor final en un país 
como España, perdiéndose 
un 40% en los diferentes esla- 
bones de la cadena: el puerto 
de Costa Rica, el de Ámster- 
dam, mayoristas, grandes 
tailers, tiendas y supermerc: 
dos... Hasta llegar el cliente. 


Frenar el desperdicio 
Capgemini propone varias 
soluciones para frenarlo: 

1. Innovación de productos 
y envases sostenibles: como 
diseño de packaging con pers: 
pectiva de circularidad, b: 
lancear la cantidad de pro- 
ducto con el uso de packaging 
о innovar en protección de 
producto. 

2. Cadena de suministro co- 
nectada y gestión de inven- 
tarios: aumentar la transpa- 
rencia y la eficacia de la cade- 
istro para reducir 
5 y mejorar la fres- 
cura de los productos, me- 
diante el intercambio de datos 
en tiempo real y la optimiza- 
ción dela logística. 

3. Rescate y reutilización: 
desarrollar y aplicar estrate- 
аз para reutilizar los alimen- 
tos no vendidos y colaborar 
con toda la cadena de sumi- 
nistro para identificar y miti- 
gar los posibles residuos. 

4. Influir en el comporta- 
miento de los clientes: apli- 
car estrategias para animar a 
los consumidores a tomar de- 
cisiones más responsables 
mediante precios dinámicos, 
promociones específicas y re- 
compensas. 
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9 billones de dólares: cómo se 


puede pagar la transición climática 


FINANCIACIÓN/ La factura para cumplir los objetivos climáticos será inmensa si se quiere limitar el 
aumento de temperatura, según los Acuerdos de París, Los gobiernos intentan averiguar cómo pagarla. 


Attracta Mooney. Financial Times 
Enel condado de Falls, aunos 
30 minutos en coche de Wa- 
co, en el corazón de Texas, la 
empresa de energías гепоуа- 
bles Avangrid —filial de 
Iberdrola en Estados Unidos- 
está construyendo True 
North, el mayor proyecto de 
energia solar de su historia, Su 
¡ón está prevista para 
principios del año que viene y 
tendrá una capacidad de 321 
megavatios (MW), una canti- 
dad de energía suficiente para 
abastecer a más de 55,000 ho- 
gares estadounidenses, 

Al igual que otros proyec- 
tos de Avangrid, True North 
se ha beneficiado de la Ley de 
Reducción de la Inflación 
(IRA, por sus siglas en inglés), 
la principal legislación esta- 
dounidense para promover 
las inversiones ecológicas 
mediante subvenciones, ayu- 
das y créditos fiscales a em- 
presas y proyectos respetuo- 
sos con el clima. 

Cuando esté terminada la 
instalación, la energía gene- 
rada por True North la utili- 
zará Meta, la empresa pro- 
pietaria de Facebook, para 
sus operaciones en la región. 

Según Pedro Azagra, con- 
sejero delegado de Avangrid, 
la IRA está transformando la 
economía: “Constituye un 
respaldo, aporta seguridad 
comercial a estos proyectos y 
garantiza su competitividad 
frente a fuentes de energía no 
renovables”. 

Pero el mundo necesita 
muchos más True Norths pa- 
ra poder cumplir sus objeti- 
vos climáticos. La Agencia 
Internacional de Energias 
Renovables calcula que des- 
de ahora hasta 2030 será ne- 
cesario construir en todo el 
mundo una media de 1.000 
gigavatios de capacidad de 
energía renovable cada año, 
lo que equivale a más de 
3.000 proyectos de la enver- 
gadura de True North. 

Además, habrá que au- 
mentar la eficiencia energéti- 
ca de los edificios, adaptar in- 
fraestructuras de todo tipo 
para hacer frente a los efectos 
del cambio climático y res- 
taurar y hacer más resisten- 
tes los entornos naturales. 

La factura será inmensa. Si 
se quiere limitar el aumento 
de la temperatura media 
mundial de conformidad con 
el Acuerdo de Paris de 2015, 


La AIE calcula que el sector público tendrá que aportar el 30% de la financiación. 


Hasta 2030 será 
necesario construir en 
el mundo una media de 
1.000 GW de energía 
renovable cada año 


Europa necesitará 
invertir 800.000 


la financiación de la lucha 
contra el cambio climático 
tendrá que aumentara unos 9 
billones de dólares (8,3 billo- 
nes de euros) anuales a nivel 
mundial desde ahora hasta 
2030, frente а los poco menos 
de 1,3 billones de 2021-2022, 
según un informe publicado 
el año pasado por la Iniciativa 
de Política Climática, 

Y según otro informe pu- 
blicado en abril, Europa ne- 
cesitará invertir 800.000 mi- 
Попеѕ de euros en sus infraes- 
tructuras energéticas para 
cumplir los objetivos climáti- 
cos en 2030 y 2,5 billones de 
euros para completar la tran- 
sición ecológica desde ahora 
hasta 2050. 

Para conseguir este dinero, 
los gobiernos de todo el mun- 
do están sopesando opciones 
que van desde impuestos so- 
bre el patrimonio hasta gra- 
vámenes sobre el transporte 
marítimo. Estados Unidos 


planea financiar la IRA re- 
caudando 300.000 millones 
de dólares a lo largo de la dé- 
cada al obligar a las grandes 
empresas a que paguen un 
impuesto minimo del 15% so- 
bre sus beneficios, así como a 
través de un impuesto sobre 
la recompra de acciones, en- 
treotras medidas, 

La importancia de conse- 
guir dinero rápidamente se 
ha hecho aún más evidente 
después de que casi 200 paí- 
ses acordaran el año pasado 
dejar de producir combusti- 
bles fósiles en 2050, así como 
triplicar la capacidad de las 
energías renovables y dupli- 
car la eficiencia energética en 
2030, 

La cuestión ha cobrado 
tanta importancia que la 
COP29 de este año, que se ce- 
lebrará en Bakú (Azerbaiyán) 
en noviembre, уа ha sido bau- 
tizada como la COP de las fi- 
nanzas. Gran parte del debate 
se centrará en acordar un ob- 
jetivo mundial para la finan- 
ciación de la lucha contra el 
cambio climático, con el fin 
de ayudara los países más po- 
bres a transformar y adaptar 
sus economías. Pero las na- 
ciones más ricas también es- 
tán lidiando con el coste de la 
transición. 

Los políticos esperan que 
el sector privado desempeñe 


un papel destacado en la fi- 3 


nanciación de muchos aspec- 
tos del cambio hacia una eco- 
nomía más ecológica, pero 


los contribuyentes también 
tendrán que pagar parte de la 
factura. 

La Agencia Internacional 
de la Energía calcula que el 
sector público tendrá que 
aportar alrededor del 30% de 
la financiación, mientras que 
el 70% procederá del sector 
privado, Se espera que los go- 
biernos desempeñen un pa- 
pel clave enla financiación de 
infraestructuras cruciales pa- 
ra la transición ecológica, co- 
molas redes eléctricas, así co- 
mo en la adaptación de 
economías al cambio climáti- 
co, por ejemplo construyen- 
do diques o sistemas de de- 
fensa contra las inundacio- 
nes. Para lograrlo, tendrán 
que aplicar diversas medidas, 


5 


$ 


Foto de familia de la 
cumbre climática 
COP28 en Dubái en 
diciembre del año 
pasado, Países como 
Francia, Kenia y 
Barbados analizaron 
cómo se podrían 
usar “fuentes innova- 
doras de financia- 
ción” para apoyar 

la acción 

climática. 


desde impuestos a instru- 
mentos financieros como los 
créditos de carbono, 

Pero alos políticos les preo- 
cupa cada vez más recurrir al 
bolsillo de los consumidores 
en un momento en que mu- 
chos se enfrentan al aumento 
del coste de la vida. Otros es- 
tán escarmentados por la 
reacción contra las medidas 
ecológicas y la politización del 
cambio climático. 


que dirigió una organización 
sin ánimo de lucro dedicada a 
la energía y a la rehabilitación 
de edificios y ahora es asesor 
del ministro irlandés de me- 
dio ambiente, Participó acti- 
vamente en la modificación 
del impuesto sobre el carbono 
del país, que grava los com- 
bustibles fósiles. 

Aunque unos 40 países han 
introducido algún tipo de im- 
puesto sobre el carbono, los 
ingresos generados suelen 
destinarse al gasto público en 
lugar de a la lucha contra el 
cambio climático. 


y а 
Dos personas juegan en una fuente debido a las altas tempe- 
raturas en Ciudad de México (México). 


Pero en 2021, Irlanda de- 
claró que iba a aumentar pro- 
gresivamente su impuesto so- 
bre el carbono hasta 100 eu- 
ros por tonelada de dióxido 
decarbono emitido en 2030, y 
que destinaría esos ingresos a 
financiar inversiones relacio- 
nadas con el clima y a preve- 
nirla pobreza energética. 

Además de ayudar a las fa- 
milias pobres a hacer frente al 
aumento de las facturas de 
combustible, el 55% de los in- 
gresos adicionales generados 
por el impuesto se ha destina- 
doalarehabilitación de vivien- 
das sociales y de renta baja ins- 
talando nuevos sistemas de ca- 
lefacción, aislamiento y venta- 
nas, así como a la concesión de 
subvenciones a familias más 
ricas para mejorar la eficiencia 
energética. Según Kenny, en 
2023 se rehabilitaron unas 
50.000 viviendas, y argumen- 
ta que el plan de destinar gran 
parte de los ingresos a la reha- 
bilitación de viviendas ofrece 
seguridad a las empresas de 
este sector y contribuye a que 
madure y crezca. 

Muchos otros países tam- 
bién están estudiando nuevos 
impuestos. En Reino Unido, 
el Partido Laborista ha pro- 
puesto que su llamado plan de 
prosperidad verde se financie 
con un impuesto extraordina- 
rio a los gigantes del petróleo 
уе] gas natural. 

Según un informe publica- 
do en abril, respaldado por 
grupos ecologistas y ONG co- 
mo Greenpeace y Stamp Out 
Poverty, con la aplicación de 
un “impuesto de extracción” 
adicional a los principales 
productores de combustibles 
fósiles en los países más ricos 
del mundo se podrían recau- 
dar720.000 millones de dóla- 
resde aquí a 2030. 

Otros están estudiando la 
posibilidad de utilizar im- 


puestos al turismo, Este año, 
el gobernador de Haw: 
Green, propuso un impuesto 
turístico de 25 dólares al re- 
gistrarse еп ип hotel para ayu- 
daral Estado a hacer frente al 
impacto del cambio climático. 
Y el Ayuntamiento de Barc 
lona ha destinado 100 millo- 
nes de euros del impuesto tu- 
5 stalar sistemas de 
calefacción y paneles solares 
en colegios públicos, 

En la COP28, Francia, Ke- 
nia, Barbados y otros países 
crearon un grupo de trabajo 
para estudiar cómo podrian 
utilizarse “fuentes de finan- 
ciación innovadoras”, como 
los impuestos sobre el trans- 
porte marítimo y aéreo. Estos 
impuestos podrían generar 
2,2 billones de dólares al año. 

Otros países apoyan la su- 
presión de las subvenciones a 
los combustibles fósiles, con 
el objetivo de gastar ese dine- 
ro en otros usos, En la actuali- 
dad se destinan 7 billones de 
dólares al año a subvenciones 
directas e indirectas para los 
combustibles fósiles, 
2ste dinero estaria mucho 
mejor empleado en la lucha 
contra el cambio climático”, 
afirma Rob Jetten, vicepri- 
mer ministro de 


que lanzó una coalición para 
eliminar progresivamente las 
subvenciones a los combus 
bles fósiles en la COP28. Bél- 
gica, Finlandia, Canadá, Dina- 
marca, España, Costa Rica y 
otros países han respaldado la 
iniciativa. Pero Jetten reco- 
noce que “la mitad de las sub- 


cionales, por lo 
que debemos cooperar con 
otros paises”, 

Рог otra parte, los ministros 
de economía de más de 90 na- 
ciones han firmado una coali- 
ción destinada a promover la 
acción climática nacional, es- 
pecialmente a través de la po- 
lítica fiscal y el uso de las fi- 
nanzas públicas. 

Catherine McKenna, 
exministra del Clima de Ca- 
nadá y luego fundadora de la 
consultora Climate and Natu- 
re Solutions, afirma que “la lu- 
cha contra el cambio climáti- 
со ya no es tarea exclusiva de 
los ministros de medio am- 
biente. En el tema se tienen 
que implicar también los pri- 
meros ministros, los altos car- 
gos del sector público, todos 
los ministerios y, sobre todo, 
el sector financiero, Los go- 
biernos pueden alegar que los 


ае 


combustibles fósiles generan 
beneficios a corto plazo, pero 
no tienen en cuenta las conse- 
cuencias financieras y sanita- 
rias a largo plazo del calenta- 
miento global”. 


Financiación 

Según Kingsmill Bond, estra- 
tega de energía del Rocky 
Mountain Institute, en la fi- 
nanciación de la lucha contra 
el cambio climático no se tie- 
ne en cuenta un aspecto cru- 
cial: en el mundo industriali- 
zado hay mucho capital di 
lo hace falta usarlo 
nente y que el sector 
privado se implique más. 


para Comp: artir contenidos 


stenibilidad 


En los próximos siete años, 
el gasto en energías renova- 
bles se duplicará, mientras 
que el de los combustibles К 
siles se reducirá a la mitad, se- 
gún un estudio de RMI publi- 
cado este año, Por tanto, la 
caída de las inversiones en 
combustibles fósiles aportará 
aproximadamente la mitad 
de las inversiones en energias 
renovables, 

Pero además, Bond sostie- 
ne que “los gobiernos tienen 
que poner en marcha estruc- 
turas reguladoras y fiscales 
que permitan que el dinero 
fluya. No hace falta que in- 
viertan mucho capital, pero sí 
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Los incendios 
son una 

de las terribles 
consecuencias 
del calentamiento 
global. 


que dediquen tiempo y traba- 
jenduro”, 

Un ejemplo es la estrategia 
REPowerEU de la UE, que 
concede subvenciones y cı 
ditos para estimular el interés 
del sector privado. Según 
Bond, ha contribuido a que la 
UE instalara la cifra récord de 
56 gigavatios (GW) de poten- 
cia solar en 2023, frente a 40 
GW en 2022, según Solar- 
Power Europe. Chile también 
ha sabido aprovechar las aso- 
ciaciones público-privadas 
con su estrategia del hidróge- 
no, que fomenta que su sector 
minero utilice hidrógeno ver- 
de. 


Te presentamos 


Planet 
Energy 


La COP29 de este año, 
que se celebrará en 
Bakú 

ha sido bautizada la 
‘COP de las finanzas” 


Pero para muchos paises 
en desarrollo, la cuestión no 
está tan clara. Aunque todos 
los países tendrán que reducir 
sus emisiones de gases de 
efecto invernadero para po- 
der limitar el calentamiento 
global, muchos de los más po- 
bres tienen presupuestos ca- 
da vez más ajustados y el sec- 
tor privado mundial es reacio 
ainvertir en economías emer- 
gentes y en desarrollo, 

Un estudio publicado al ini- 
cio de la COP28 reveló que la 
financiación mundial de la lu- 
cha contra el cambio climáti- 
со se concentra en los países 
desarrollados y en China. 

En algunos casos, países en 
desarrollo ricos en recursos 
naturales están buscando op- 
ciones como los créditos de 
carbono para generar ingre- 
sos. India, Fiyi y Egipto se en- 
cuentran entre los que emiten 
bonos verdes soberanos cuyos 
ingresos se destinan a proyec- 
tos ecológicos. Y la Iniciativ 
de Liderazgo para la Financia- 
ción del Clima está estudiando 
cómo movilizar mejor la fi- 
nanciación del sector privado 
entodos los países 

‚ Reino Unido, Emiratos 
Arabes Unidos, Kenia, Co- 
lombia y otras naciones res: 
paldaron en la СОР28 un mar- 
co mundial de financiación 
para el clima con créditos a ti- 
pos de interés inferiores a los 
del mercado concedidos por 
bancos que fomentan el desa- 
rrollo y otras entidades. 

Pero aún queda mucho por 
hacer, según declaró en abril 
Simon Stiell, responsable del 
área de cambio climático de la 
ONU. Stiell sostuvo que “la po- 
tencia fi ега que el G20 
movilizó durante la crisis fi- 
nanciera mundial debería mo- 
vilizarse de nuevo y centrarse 
en frenar las emisiones des 
controladas, Es hora de dedi- 
саге] dinero quese destina a la 
energía y las infraestructuras 
del pasado a conseguir un fu- 
turo más limpio y sostenible”. 
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Acciona Energía pone 
en marcha en Texas su 


mayor proyecto solar: 
Red-Tailed Hawk 


Ubicada en el condado de 
Wharton (Texas), tiene una 
capacidad de 458 MW y es el 
complejo solar más grande 
que ha construido la 
empresa hasta la fecha, 
Generará energía limpia 
equivalente al consumo de 
66.500 hogares y evitará la 
emisión de 430.000 


toneladas de COzal año. 


Planta de Lilly en Alcobendas 
(Madrid). 


Lilly y DHL: 
primer 
transporte 
con biodiésel 
de medicinas 


Expansión. Madrid 
La empresa médica Lilly y 
DHL Freight, uno de los prin- 
cipales proveedores de trans- 
porte por carretera en Euro- 
pa, han iniciado varias rutas 
de transporte de productos 
farmacéuticos a Bélgica y Ho- 
landa, con camiones no con- 
taminantes de biodiésel. Esto 
convierte а Lilly en la primera 
europea del sector que realiza 
ruta de transporte internacio- 
nal desde su planta de pro- 
ducción en la localidad ma- 
drileña de Alcobendas con 
combustible de origen natu- 
ral para disminuir las emisio- 
nes de carbono y contribuir a 
frenarel сат climático. 


de ЖАШЫ, de biodiésel 
ayudará a reducir las emisio- 
nes de C02 en los envios reali- 
zados desde la planta de Alco- 
bendas a Bélgica y Holanda, lo 
quesupone casi un 10% de to- 
dos los envíos realizados des- 
dela planta. 

El biodiésel es un combus- 
tible de origen natural, reno- 
vable y limpio, por lo que su 
uso permite reducir las emi- 
siones de gases de efecto in- 
vernadero, ya que se produce 
apartir de materia orgánica. 


Decathlon logra 

la certificación 

de calidad AFAQ 

por su ecodiseño 

La compañía, que ya seguía 
la norma ISO 14006 de 
ecodiseño, ha obtenido la 
calificación de ejemplar. El 
sistema de referencia AFAQ 
Ecodesign (AENOR) evaluó a 
la empresa según cinco 
criterios: impacto ambiental, 
ciclo de vida, funcionalidad, 
innovación y transparencia 

y comunicación. 


Banco de España pide 
más esfuerzo al sector 
en la lucha contra el 
cambio climático 

Insta a las entidades 
financieras a un mayor 
esfuerzo para que el sector 
aumente su resistencia a los 
riesgos derivados de factores 
medioambientales, y 
contribuya en la lucha contra 
el cambio climático, También 
reconoce que la 
concienciación de las 
entidades ha crecido, 


MSC y Mission Blue 
se unen para plantar 
37.000 algas marinas 
en Formentera 


El objetivo de este acuerdo а 
tres años es apoyar los 
esfuerzos en la región para 
reponer las praderas marinas 
vitales y ayudar a crear una 
cascada de beneficios 
ecológicos, incluyendo el 
fomento de un aumento de la 
biodiversidad, la mejora de 
las poblaciones de peces y la 
captación de carbono, 


“Cada vez es más difícil que las 
empresas hagan greenwashing ” 


CRISTINA SÁNCHEZ Directora ejecutiva de la red del Pacto Mundial de la ONU en España/ El organismo 
de Naciones Unidas cumple 20 años acompañando a las empresas en su transición verde. 


Beatriz Treceño. Madrid 

Pacto Mundial es la iniciativa 
de la ONU que lidera la soste- 
nibilidad empresarial a nivel 
mundial. Presente en 160 paí- 
ses, cuenta con 22.000 empre- 
sas asociadas, 1700 de ellas en 
España, el tercer país por nú- 
mero desocios, sólo por detrás 
de Francia y Brasil. Este orga- 
nismo ejerce de asesor y divul- 
gador de la sostenibilidad en 
las empresas, en particular de 
los 10 principios del Pacto 
Mundial y los Objetivos de 
Desarrollo Sostenible (ODS), 
pero, sobre todo, funciona co- 
mo acompañante de la transi- 
ción ecológica. Este año cele- 
brasus 20 años de historia. 
-¿Cómo han sido estos 20 
años cuando hasta hacerela- 


Hemos visto la evolución 
de la Responsabilidad Social 
Corporativa a la Sostenibibli- 
dad Corportaiva. Lo que he- 
mos hecho es aterrizar en qué 
tienen que trabajar las empre- 
sas para poner orden y clari- 
dad y ayudarles, especialmen- 
te, a entender el contexto que 
en Europa ha estado muy 
marcado por la oleada de le- 
gislación de los últimos años. 
= España tiene la tercera red 
de socios de Pacto Mundial. 
¿Las empresas españolas 
son referentes en la trans- 
formación sostenible? 

Han evolucionado mucho 
en los últimos 4 o 5 años con 
toda esta ola legislativa. Las 
empresas son cada vez más 
conscientes del valor añadido 
quetiene en los mercadosuna 
estrategia de sostenibilidad li- 
gada al negocio, por ejemplo, 
en apertura de nuevos merca- 
dos. La empresa española es 


Cristina Sánchez es directora ejecutiva de la red del Pacto Mundial de la ONU en España. 


muy madura en esto, sobre 
todo en descarbonización y 
en temas de género, 
-Pero la transición avanza a 
un ritmo lento. Hace unos 
meses se cumplió la mitad 
del plazo delos ODS y sólo se 
ha cumplido el 15%. ¿Hay 
queacelerar? 
Nose está avanzando al ritmo 
y ambición que se necesita. 
Ésa es nuestra principal peti- 
ción para las empresas, tienen 
que identificar esos objetivos 
y tienen que ser ambiciosos, 
sobre todo en temas me- 
dioambientales y sociales. 
- Todas las empresas del 
Tbex están asociadas a Pacto 
Mundial excepto Merlin. 
¿Qué papel juegan estas em- 
presas en la descarboniza- 
ción? 

El Ibex 35 поез representa- 
tivo del tejido empresarial, 
pero sí son la fuerza tractora 


14 [4 Puede que ciertos 
gestores se echen atrás 
por los negacionistas, pero 
eso no hará desaparecer 


lo conseguido hasta ahora” 


[4 А Alas firmas del Ibex 
les pedimos compromisos 
más concretos y más 
transparencia en algunos 
indicadores” 


de la descarbonización. Hay 
un gran gap entre cómo están 
las empresas del Ibex, el resto 
decotizadas y las pymes. A las 
del Ibex ahora les pedimos 
compromisos muy concretos 
y más transparencia en algu- 
nos indicadores de las memo- 
rias de sostenibilidad como la 
retribución por cuestiones de 
género. 


- Por sectores, ¿cuáles son 
los más y menos avanzados? 
Sin duda, el energético y el fi- 
nancierosonlosquelideran la 
sostenibilidad corporativa y 
los que la tienen más integra- 
daen el negocio, El sectortec- 
nológico también está dando 
pasos importantes. En la cola 
vemos al agrolimentario, la 
distribución y el turismo. No 
es que no tengan compromi- 
so, es que están menos presio- 
nados por otras legislaciones 
y mercados. 

-¿Qué requisitos tiene que 
cumplir una empresa para 
ser considerada sostenible? 
Lo principal es que la sosteni- 
bilidad sea trasversal a todos 
los departamentos. No es sólo 
tener un director de Sosteni- 
bilidad que reporte al CEO, 
tiene que haber una estrategia 
que incluya a todos los depar- 
tamentos, desde el Financiero 


a Compras, RRHH... Ahí se 
demuestra la madurez de las 
empresas en este ámbito. 

- Y para las que tienen casi 
todo por hacer, ¿por dónde 
empezar? 


Lo primero es analizar 

dónde están los riesgos, ver 
qué se está haciendo en com- 
pras, identificar las políticas 
internas y los objetivos ESG 
de cada área. Hecho eso es 
cuando se puede comunicar, 
siempre de manera transpa- 
rente, por ejemplo, a través de 
las memorias de sostenibili- 
dad. Y es fundamental ir pu- 
blicando los avances cada 
cierto tiempo. 
- ¿Cómo se identifica una 
falsa política de sostenibili- 
dad, el llamado “greenwa- 
shing? 

Cada vez es más dificil ha- 
cer greenwasing. Primero por 
las legislaciones, pero tam- 
bién porque la sociedad está a 
la defensiva con estos temas y 
porque los grupos de interés, 
especialmente los inversores, 
piden datos muy concretos 
que es imposible blanquear, 
Es dificil que una gran empre- 
sa hoy diga que hace una cosa 
y luego haga lo contrario. 
-¿Hay una cierta ralentiza- 
cion dela ESG? 

Hay cierta preocupación 
por un posible gobierno nega- 
cionista en EEUU, la invasión 
aUcraniao la inestabilidad po- 
lítica en Europa por Israel y 
Palestina... Es posible que cier- 
tos gestores puedan echarse 
para atrás por esas corrientes 
políticas, pero eso no hará de- 
saparecer lo conseguido hasta 
ahora. En 10 años veremos to- 
doel avance que es está conso- 
lidando aunque encontremos 
algún bache en el camino. 


ECONOMÍA / POLÍTICA 


El Supremo evaluará la vulneración de la 
fiscalidad europea en fusiones y escisiones 


LA LEGISLACIÓN ESPAÑOLA, BAJO LUPA/ En paralelo a la denuncia de la Comisión Europea a España por vulnerar la directiva 
comunitaria que facilita las reestructuraciones empresariales, el Supremo ha decidido pronunciarse para sentar criterio. 


Juande Portillo. Madrid 

Las aparentes discrepancias 
entre la legislación fiscal espa- 
ñola en el ámbito de las fusio- 
nes y las reestructuraciones 
empresariales frente ala regu- 
lación europea común se ha 
convertido en una creciente 
fuente de quebraderos de ca- 
beza para el Gobierno. Mien- 
tras que la Comisión Europea 
acaba de denunciar al país an- 
te el Tribunal de Justicia de la 
Unión Europea (TJUE) por 
incumplimiento de directiva, 
la situación ya ha provocado 
algún fallo en contra de los in- 
tereses de Hacienda en ins- 
tancias superiores y el Tribu- 
nal Supremo acaba de decidir 
tomar cartas en el asunto, 

El origen de la controversia 
radica en las diferencias entre 
la regulación española y la di- 
rectiva europea sobre fusio- 
nes en lo relativo al régimen 
fiscal común aplicable a los 
Estados miembros, de 2009, 
cuyo objetivo era eliminar los 
obstáculos tributarios a las re- 
estructuraciones transfronte- 
rizas protagonizadas por em- 
presas situadas en dos o más 
territorios de la Unión Euro- 
pea. La Comisión Europea 
detectó en 2019 que “la legis- 
lación española aplica cond 
ciones restrictivas a las esci- 
siones totales de empresas 
que no están previstas en la 
directiva sobre fusiones”, 
Concretamente, detalla, para 
conceder el régimen comuni- 
tario de neutralidad 
lasoperacionesde esc 
tal de una empresa, la regula- 
ción española exige que los 
accionistas de la empresa es- 
cindida mantengan la misma 
proporción de títulos que te- 
níanen la firma origi 
da una de las nuevas 
des que reciban activos de la 
compañía escindida. De no 
ser así, España exige que los 
activos y pasivos transferidos 
sean considerados ramas de 
actividad (unidades económi- 
cas autónomas), privándolas 
del beneficioso régimen fiscal 
europeo. Algo que no está 
previsto en la directiva. 

Bruselas interpretó que es- 
ta discrepancia “introduce 
una distorsión que perturba el 
mercado interior y contribu- 
ye a la inseguridad jurídica de 
las empresas”, por lo que en 
2019 remitió una carta de em- 
plazamiento al país a la que 


La vicepresidenta primera del Gobierno y ministra de Hacienda, María Jesús Montero. 


sumó después un dictamen 
pidiendo eliminación. 
Transcurridos casi cinco 
años, y al considerar que “los 
esfuerzos de las autoridades 
españolas han sido insuficien- 
tes”, Bruselas ha decidido Пе- 
var al país ante el Tribunal de 
Justicia de la Unión Europea. 
Pero la realidad es que las de- 


nuncias previas ya habían 
motivado una serie de pulsos 
judiciales que han supuesto 
fallos de signo dispar (ver in- 
formación adjunta). 
Finalmente, el Tribunal Su- 
premo acaba de considerar 
oportuno pronunciarse para 
sentar criterio sobre la mate- 
гіа. En un reciente auto de ad- 


misión sellado por el magis- 
trado Francisco Navarro San- 
chis, a tenor de un pulso entre 
un contribuyente y Hacienda 
que la Audiencia Nacional re- 
solvió avalando parcialmente 
las pretensiones de la empre- 
sa, el alto tribunal considera 
que es “de interés casacional 
objetivo para la formación de 
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jurisprudencia” entrar a valo- 
rar este tipo de casos, En con- 
creto, apunta, considera nece- 
sario aclarar “si en las escis 
nes totales y no proporciona- 
les de sociedades es conforme 
con el Derecho de la Unión 
Europea que la aplicación del 
régimen de neutralidad fis- 
cal”, y el consecuente “diferi- 


Un foco de pulsos judiciales de dispar 
resultado entre las empresas y Hacienda 


J. Portillo. Madrid 

Las limitaciones de la legis- 
lación española en torno al 
régimen fiscal de reestruc- 
turaciones es un viejo objeto 
de disputa entre las empre- 
sas y Hacienda, constata 
Angel Sáez, socio director 
de Ros Petit, despacho espe- 
cializado en asesoría legal y 
tributaria. En su día, relata, 
“зе hicieron muchas esci- 
siones totales subjetivas de 
empresas, es decir, se adju- 
dicaban acciones de las nue- 
vas sociedades a diferentes 
socios, que no implicaban 
que cada parte traspasada 


formara una rama de activi- 


dad”, explica Sáez. “Por 
ejemplo, una inmobiliaria se 
dividía en dos y las nuevas 
sociedades se adjudicaban a 
diferentes socios”, ilustra, 
una dinámica muy habitual 
que provocó que “la inspec- 
ción de Hacienda puso el fo- 
со en este tipo de operacio- 
nes y levantó multitud de 
actas”, restringiendo la 
práctica desde el año 2000. 


La denuncia de 
Bruselas ya ha 
alimentado fallos 
contra el Fisco en 


segunda instancia 


El pulso judicial ha sido 
realimentado por las adver- 
tencias de incumplimiento 
de la directiva europea de 
fusiones emitida por la Co- 
misión Europea en 2019. A 
la luz de los avisos de Bruse- 
las, el Tribunal Superior de 
Justicia de Castilla y León 
emitió un sentencia en junio 
de 2023 a favor de las em- 
presas. En concreto, ante la 
escisión de la sociedad deal- 
quiler de bienes inmuebles 
en dos firmas de nueva 
creación, el tribunal anuló la 
resolución del Tribunal 
regional que les impedía la 


transmisión de las bases im- 
ponibles negativas de la so- 
ciedad original, 

Porel contrario, el asunto 
sobre el que ha decidido 
pronunciarse el Tribunal 
Supremo, también relacio- 
nado con la escisión de una 
firma de alquiler de inmue- 
bles que dio lugar a una li- 

controvertida de 
2,12 millones de euros, parte 
de un fallo de primera ins- 
tancia favorable al Fisco, 
que las empresas interesa- 
das recurrieron ante la Au- 
diencia Nacional, donde sus 
pretensiones solo fueron 


apreciadas parcialmente. 


Los magistrados 
españoles y europeos 
analizarán si la ley 
española entorpece 
el mercado único 


miento de la ganancia patri- 
monial”, se “condicione a que 
los patrimonios adquiridos 
constituyan ramas de activi- 
dad diferenciadas”, como exi- 
ge la regulación española, “a 
falta de que la jurisprudencia 
comunitaria admita previsio- 
nes legislativas nacionales de 
inaplicación”, 

Apartir de ahi, el alto tribu- 
nal busca “esclarecer si, ante 
la finalidad de la Directiva so- 
bre fusiones” de la UE “de no 
obstaculizar las reorganiza- 
ciones de las empresas, la 
eventualidad de que las con- 
diciones que la legislación es- 
pañola establece en el régi- 
men fiscal de las escisiones 
pudieran ser contrarias a di- 
chaDirectiva”. 

Finalmente, y en alusión al 
asunto especifico objeto de 
recurso, el Supremo aspira a 
“aclarar si la rectificación de 
datos realizada por el intere- 
sado en el curso de un proce- 
dimiento inspector obliga a 
que la Administración aporte 
prueba en contrario para des- 
virtuar la presunción de vera- 
cidad delos datos y elementos 
de hecho aportados”. 

El auto del Tribunal Supre- 
mo ya asume, en todo caso, 
que en la evaluación que Пе- 
vará a cabo “podría hacer exi- 
gible la intervención del Tri- 
bunal de Justicia de la Unión 
Europea, mediante la formu- 
lación de cuestión prejudi- 


ón Europea ya ha 
derivado el asunto ante la 
Corte de Luxemburgo, resul- 
ta previsible que el Tribunal 
Supremo aguarde a su dicta- 
men antes de pronunciarse, 

El fallo de la justicia euro- 
pea podría obligar al Gobierno 
a modificar la la ley nacional, 
para adaptarse plenamente al 
contenido de la directiva euro- 
pea, so pena de imponerle una 
relevante sanción. De mo- 
mento, el Ministerio de Ha- 
cienda está estudiando los ar- 
gumentos de Bruselas antes 
de valorarsiconsideranecesa- 
rio tomar medidas antes de es- 
cucharal TJUE. 
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El Supremo consultará ahora al 
tribunal de la UE sobre los interinos 


PoLÉmMICA/ El Tribunal Supremo preguntará a la instancia de la UE si es compatible con el derecho 
europeo el modelo español de oposiciones para tener una plaza fija en el sector público. 


El Tribunal Supremo ha deci- 
dido presentar, de forma in- 
minente, aunque lo anunció el 
7 de marzo, una cuestión pre- 
judicial al Tribunal Superior 
de Justicia de la Unión Euro- 
pea sobre la siguiente cues- 
ión: ¿Es compatible el siste- 
ma español del acceso a la 
Función Pública y a los pues- 
tos fijos de la administración 
con el derecho europeo en es- 
ta cuestión? 

Así reaccionó ayer el alto tri- 
bunal a la información ade- 
lantada por EXPANSIÓN so- 
bre su reciente sentencia, del 
pasado 29 de abril, en la que, a 
su vez, interpreta el fallo del 
22 de febrero del Tribunal de 
Justicia de la Unión Europea 
sobre los empleados públicos 
interinos en las administra- 
ciones españolas, En concre- 
to, sobre si estos deben con- 
vertirse en fijos, aunque no 
hayan aprobado unas oposi- 
ciones. 

Hay que puntualizar, Estos 
trabajadores pueden ser inde- 
finidos, pero, como los em- 
pleados en el sector privado, 
en última instancia pueden 
ser despedidos, Por ejemplo, 
si un funcionario cubre la pla- 
za que él ocupa, se ha acabado 
el presupuesto porel que esta- 
ba contratado o por cualquier 
otra razón regulada en el Es- 
tatuto de los Trabajadores, En 


su sentencia del 29 de abril, el 
“Tribunal Supremo interpreta 
que Luxemburgo no dice que 
una sentencia judicial pueda 
convertir automáticamente 
en fijos alos trabajadores inte- 
rinos que lleven mucho tiem- 
poenla administración. 
Exactamente, el Supremo 
dice lo siguiente en su fallo del 
29 de abril: “De la reciente 
sentencia [del tribunal euro- 
peo] no se deriva, en ningún 
caso, la necesidad de la con- 
versión judicial automática 
de los trabajadores indefini- 
dos no fijos [interinos] en fi- 
jos”. Porque, “como ya se ha 
visto, es algo incompatible 
con el sistema español de au- 
toorganización de su propia 
administración pública, que 
se basa en los principios de 
igualdad, capacidad y mérito 
en el ac a la Función Pú- 


blica, y quese aplicatanto alos 2 


funcionarios como a los con- 
tratados laboralmente”, 

El Supremo también cita la 
jurisprudencia del Tribunal 
Constitucional para decir lo 
siguiente: “Tampoco se deri- 
va de la indicada sentencia 
[del TJUE] una igualdad radi- 
cal entre el régimen jurídico 
de los trabajadores fijos y de 
los temporales, que a la de 
manera discutible alos indefi- 
nidos no fijos, porque la juris- 
prudencia comunitaria per- 
mite un trato diferente entre 


temporales y fijos por razones 
objetivas”, 

Por lo tanto, en el fondo, la 
cuestión que va a plantear el 
Tribunal Supremo, “de mane- 
ra inminente”, al tribunal de 
Luxemburgo es la siguiente: 
el acceso en Españaa un pue 
to fijo en las administraciones 
pasa por aprobar una oposi- 
ción, unas pruebas, basadas 


Un día de trabajo en la Agencia Tributaria. 


enlos tres principios consti 
cionales de igualdad, capaci- 
dad y mérito. Sin cumplir esta 
premisa no es posible, por 
tanto, conseguir una plaza, 
por mucho tiempo que se lle- 
ve en ella, que es lo que piden 
todos los interinos en esta si- 
tuación. 

Dicho esto, el Tribunal Su- 
premo quiere saber 5 


modelo de estabilidad laboral 
enel sector público español es 
compatible con el derecho eu- 
горео. Exactamente, con la 
cláusula cuarta de la directriz 
comunitaria sobre el Acuerdo 
Marco del trabajo de dura- 
ción determinada, del 10 de 
juliode 1999. 

Entre otras cosas, este pre- 
cepto de la UE dice lo siguien- 


El tribunal cree que 
el sistema español no 
permite hacer fijo a 
un interino sin hacer 
oposiciones 


te: “Respecto a las condicio- 
nes de trabajo, no podrá tra- 
tarsea los trabajadores con un 
contrato de duración deter- 
minada de una manera menos 
favorable que a los trabajado- 
res fijos comparables por el 
mero hecho de tener un con- 
trato de duración determina- 
da, a menos que se justifique 
un trato diferente por razones 
objetivas’ 

También dice que “los crite- 
rios de antigüedad relativos a 
determinadas condiciones de 
trabajo serán los mismos para 
los trabajadores con contrato 
de duración determinada que 
para los trabajadores fijos, sal- 
vo que criterios de antigüedad 
diferentes vengan justificados 
porrazones objetivas”. 

No obstante, la directriz co- 
munitaria reconoce la sobera- 
nía de los Estados para apli- 
carla. expresa que “las 
disposiciones para la aplica 
ción de la presente cláusula 
las definirán los Estados 
miembros, previa consulta 
con los interlocutores socia- 
les, según la legislación comu- 
nitaria y la legislación nacio 
nal, los convenios colectivos y 
las prácticas nacionales”, 

La solución de esta contro- 
vel s muy importante, 
porque el Tribunal Supremo 
podría detener cientos de sen- 
tencias sobre esta cuestión 
hasta que resuelva el tribunal 
de Luxemburgo. Por eso el 
Supremo plantea una cue 


aplicar el dere- 
chocomunitario, 


Díaz reparte 17 millones para acción sindical, 
tras el acuerdo sobre el subsidio del paro 


MValverde. Madrid 
El Consejo de Ministros apro- 
bó ayer la convocatoria de 
subvenciones a las orgar 
ciones sindicales por un 
porte total de 17 millones de 
euros. Son ayudas para “la 
realización de actividades de 
carácter sindical, incluyendo 
aquí hacer cualquier tipo de 
actividad sindical dirigida a la 
defensa y promoción de los 
intereses económicos y socia- 
les delos trabajadores 
El Gobierno regula así un 
criterio muy amplio para que 
cualquier cosa que hagan los 
sindicatos pueda cumplir el 
objetivo de la financiación pú- 
blica. Es una financiación de 
los sindicatos pura y dura. So- 


bre todo de CCOO y UGT, que 
son los que más ayudas van a 
tener, porque son los más re- 
presentativos en toda España, 
Sereparten de acuerdo con los 
resultados obtenidos en las 
elecciones sindicales, en las 
que CCOO y UGT son los que, 
de largo, tienen el mayor nú- 
mero de delegados 

No obstante, también otras 
centrales se van a beneficiar 
de estas ayudas, como la USO, 
CSIF olossindicatos indepen- 
dentistas del País Vasco, ELA 
y LAB, y de Galicia, la CIG. 

La cuantía de la subvención 
es igual a la que se aprobó en 
2023 y 2022. En 2021 la suma 
fue de 13,8 millones de euros. 
Por lo tanto, un 22,4% inferior 


а la de los ејегсісі 
2023 y 2022, 


Acuerdo sobre el subsidio 

El ejercicio de financiación de 
los sindicatos tiene lugar tres 
semanas después de que la v 
cepresidenta segunda y minis- 
tra de Trabajo, Yolanda Díaz, 
cerrase un acuerdo con 
ССОО y UGT, y la oposición 
de la patronal, sobre la refor- 
ma del subsidio por desem- 
pleo. Un Real Decreto Ley en 


CCOO y UGT serán 
los más beneficiados 
por ser los más 


representativos 
en toda España 


el que Diaz incluyó, sin con- 
sultarcon los empresarios, dos 
medidas muy perjudiciales 
para ellos, La primera 
prioridad de los convenios au- 
tonómic: provinciales so- 
bre los de ámbito nacional. Es 
una medida que supone un 
cambio radical en la negocia- 
ción colectiva y, según СЕОЕ, 
Cepyme y ATA, una ruptura 
de la unidad de mercado. Mu- 
chos convenios sectoriales de 
ámbito nacional pueden dis- 
gregarse en varias negociacio- 
nes salariales. Otra medida 
que tomó Yolanda Diaz en 
contra de los empresarios es la 
de favorecer la entrada de Pi- 
mec, la patronal catalana en el 
Consejo Económico y Social. 


Asi, disputará la representa- 
ción de la pyme a la organiza- 
ción que preside Gerardo 
Cuerva, que es Cepyme, Esta 
forma parte dela CEOE, 

No obstante, fuentes del 
Ministerio de Trabajo, consul- 
tadas por EXPANSIÓN, in- 
formaron de que, próxima- 
mente, el departamento publi- 
сага una convocatoria de sub- 
venciones para las organiza- 
cionesempresariales. 

Por todas estas razones, Di- 
az ya pronosticó el domingo, 
en un mitin electoral en Zara- 
goza, que las subvenciones a 
los sindicatos pueden traer 
polémica con el PP y, sobre to- 
do con Vox, y los sectores más 
liberales de los empresarios. 


OPOSICIÓN 


La vicepresidenta 
Yolanda Díaz necesi- 
ta tener contentos a 
los sindicatos, por- 
que teme la oposi- 
ción dentro del 
Gobierno al recorte 
de la jornada laboral, 
desde las 40 a las 
37,5 horas semana- 
les, y al encareci- 
miento del despido. 


Díaz teme que las ayudas, so- 
bre todo a CCOO y UGT, pue- 
dan interpretarse como una 
respuesta del Gobierno a los 
acuerdos que tienen las cen- 
trales y que no cuentan con la 
patronal, como también el ѕа- 
lario minimo interprofesional. 
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La pensión media sube un 5% y gana 
1,7 puntos de poder adquisitivo 


DATO DE MAYO / La nómina de la Seguridad Social se eleva a 12.732,2 millones de euros en mayo. El gasto 
en pensiones se mantiene en el 11,5% del PIB, seis décimas por encima de las cifras de 2019. 


Pablo Cerezal. Madrid 

El gasto en pensiones sigue 
disparado y alcanza un nuevo 
máximo histórico este mes de 
mayo, cuando la nómina men- 
sual de la Seguridad Social se 
ha incrementado hasta los 
12.732,2 millones de euros, de 
acuerdo con los datos que pu- 
blicó ayer el Ministerio de In- 
clusión, Seguridad Social у 
Migraciones, Esto se debe al 
aumento del número de pen- 
sionistas, pero también a que 
la pensión media está ganan- 
do poder adquisitivo frente a 
unos salarios que suben signi- 
ficativamente por debajo de la 
inflación. 

En concreto, la pensión me- 
dia se incrementó un 5%, has- 
talos 1.254,34 euros al mes, 1,7 
puntos por encima del avance 
anual del Índice de Precios de 
Consumo (IPC) en abril, el úl- 
timo dato mensual, y lasubida 
es muy similar en el caso de las 
pensiones de jubilación (un 
4,8%, hasta los 1.441,5 euros al 
mes). Con ello, los pensionis- 
tas han ganado casi 20 euros al 
mes de poder adquisitivo, 
mientras que los salarios pac- 
tados en convenio apenas su- 
ben un 2,9%, cuatro décimas 
por debajo del IPC, y solo uno 
de cada tres trabajadores es- 
tán mejorando su capacidad 
decompra. 

Este incremento de la pen- 
sión media se debe funda- 
mentalmente a la revaloriza- 


ción con el IPC, aunque tam- 
bién a los incrementos que 
van más allá en el caso de las 
pensiones mínimas (el 21,1% 
de las pensiones cuentan con 
complementos a minimos), de 
viudedad (1.748.098 benefi- 
ciarios) o las que cuentan con 
el complemento para la re- 
ducción de la brecha de géne- 
ro, que alcanza va a 752,061 
pensiones. 

A ello hay que sumar el he- 
cho de que las nuevas altas en 
el Régimen General alcanzan 
101.369 euros al mes (1.479,73 
euros al mes entre las pensio- 
nes de jubilación), algo poren- 
cima de la media, si bien hay 
que tener en cuenta que esta 
diferencia era mucho más in- 
tensa hace unos años que en la 
actualidad, cuando se están 
retirando muchos pensionis- 
tas con carreras de cotización 
truncadas por el estallido de la 
burbuja inmobiliaria. 


Más beneficiarios 

Un segundo elemento que ha 
disparado la nómina mensual 
de las pensiones hasta los 
12.732,2 millones de euros en 
mayo es el incremento del nú- 
mero de pensionistas, dado 
que en el último año el núme- 
ro de pensiones en vigor se ha 
incrementado en 130.839 nó- 
minas, hasta las 10.150.528 
prestaciones, Esto es, un in- 
cremento del 1,3%. Con todo, 
hay que tener en cuenta que el 


EL GASTO EN PENSIONES SIGUE DISPARADO 
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número de pensiones en vigor 
по se corresponde con el nú- 
mero de pensionistas, ya que 
uno de cada diez percibe dos 
prestaciones simultáneas, 
fundamentalmente la de jubi- 
lación y la de viudedad. 

Todo ello ha provocado que 
el gasto en pensiones haya 


2014 2015 2016 2017 2018 2019 


décimas por encima de las ci- 
fras previas a la pandemia. En 
concreto, el gasto en pensio- 
nes, que ascendía al 10,9% del 
PIB en 2019, se disparó al 
12,4% del PIB el año siguiente, 
debido a que el estallido de la 
pandemia provocó el hundi- 
miento de la actividad econó- 


2020 2021 2022 2023 2024" 
*hasta mayo 


Fuente: Ministerio de Seguridad Social 


moderándose únicamente 
hasta el 11,5% del PIB. 

Este mayor peso de las pen- 
siones en la actividad econó- 
mica se debe fundamental- 
mente ala derogación de la re- 
forma de 2013, que contenía 
dos elementos clave para la 
contención del gasto: la reva- 


те aumentarala esperanza de 
vida. Ambos elementos que- 
daron suprimidos en los últi- 
mos años, viéndose sustitui- 
dos por mecanismos para ele- 
var los ingresos, aunque con 
una cuantía muy inferior, lo 
quejunto al fuerte incremento 
en pensiones mínimas y de 
viudedad agravó el déficit del 
sistema a pesar del récord de 
cotizantes. De hecho, el gasto 
en pensiones se ha incremen- 
tado un 41,7% a lo largo de los 
seis años de Pedro Sánchez en 
el Gobierno, casi el doble que 
en la etapa de Mariano Rajoy 
(25%). 

A futuro, todo apunta a que 
el peso de las pensiones sobre 
el PIB ha tocado suelo o está 
próximo a hacerlo en el corto 
plazo, y que volverá a incre- 
mentarse en el futuro, Por un 
lado, la aparente contención 
delos últimos años se hadebi- 
do más al rebote de la econo- 
mía tras el Covid y al aumento 
del PIB nominal (por el alza 
de precios) que a la modera- 
ción del gasto, y estos elemen- 
tos ya pierden fuerza. Por 
otro, el gasto en pensiones se 
va a disparar en las próximas 
décadas por la jubilación de 
los baby boomers, pudiendo 
escalar por encima del 18% 
del PIB dentro de 20 años, se- 
gún las previsiones de Bruse- 
las. Por último, el mercado la- 
boral en toda Europa se está 
ralentizando por la dificultad 
de cubrir determinados pues- 
tos, lo que frenará el incre- 


Elecciones europeas: “Kiss € Go’ 


RADAR MÓVIL 


Ricardo T. 
Lucas 


pal al colegio público más pró- 

ximo a mi casa, que se utiliza 
como un centro de votación cada vez 
quese celebran elecciones, acaban de 
pintar un recuadro de color verde 
con la frase Kiss & Со en letras blan- 
casen su interior, La señalización for- 
ma parte de una iniciativa implanta- 
da en otras zonas de España рага agi- 
lizar la entrada a los colegios, reser- 
vando un espacio para que los padres 
que acudan en su propio vehículo no 
tengan que aparcar para poder acom- 
pañar a sus hijos hasta sus aulas, sino 
que tras despedirse de forma breve 
(de ahí lo del beso) los dejen en ma- 


Е nel arcén de la entrada princi- 


nos de unos voluntarios del centro 
que les conducirán al interior del co- 
legio. Esta idea del apeadero para ni- 
ños puede tener sentido desde el 
punto de vista de la regulación del 
tráfico y por la seguridad de los esco- 
lares, pero también es reflejo de una 
sociedad acelerada en la que se da 
más importancia a cumplir los hora- 
rios que al hecho de que padres e hi- 
jos compartan una rutina decisiva en 
muchas ocasiones para el devenir del 
día de toda la familia como esel cami- 
no hacia el aula. Resulta paradójico 
realizar esta señalización sólo unas 
semanas antes de que acabe el curso 
escolar, si bien le podrian dar uso ра- 
ra las elecciones al Parlamento Euro- 
peo del próximo 9 de junio. Bastaría 
con adaptar la frase para poner algo 
así como Vote £:Go, déjenos su voto y 
márchese, que ya haremos lo que nos 
parezca con él. Cada vez son más los 


y deshacer a su antojo en Bruselas 
con independencia de lo que les ha- 
yan prometido. Desde luego, por el 
tono de sus campañas nos tratan со- 
mo a infantes. Resulta poco creíble a 
estas alturas el discurso hiperventila- 
do alertando de la llegada de una te- 
rrible ola extremista рог parte de los 
mismos partidos y gobernantes que 
han hecho muy poco durante los últi- 
mos cinco años por frenar la dañina 
polarización política, cuando no la 
han alentado, como en el caso de Pe- 
dro Sánchez, y contrarrestar el popu- 
lismo de los radicales que ahora les 
pisan los talones en las encuestas. Los 
mensajes tienden a la simplificación 
absoluta, con planteamientos mani- 
queos para inflamar al electorado, sin 
debatir las grandes materias sobre las 


tario como de sus ciudadanos: la hos- 
tilidad de Rusia, la relación ambiva- 
lente con China, la orfandad 

a Estados Unidos, el control de las 
fronteras... además de asuntos más 
mundanos pese a que la mayoría de la 
legislación ya viene de Bruselas, co- 
mo se evidenció a principios de año 
con la revuelta de agricultores y gana- 
deros contra las modificaciones en la 
Política Agricola Común para cum- 
plir los compromisos climáticos que 
han asumido los lideres de la UE sin 
el refrendo de la ciudadanía. Tampo- 
co ayudan a incentivar el voto prácti- 
cas como el reparto de altos cargos a 
espaldas de los ciudadanos en conci- 
liábulos bruselenses, como sucedió 
hace cinco años. Aunque esta vez Ur- 
sula von der Leyen si se presenta a las 


crecido con fuerza en los últi- mica, pero posteriormente no lorización por debajo del IPC. mento de los ingresos por co- 

mosaños, enquistándoseenel llegó а corregirse porcomple- у el Factor de Sostenibilidad, — tizaciones sociales. 

11,5% del PIB, de acuerdo con ќо una vez que el PIB recobró que preveía rebajas en lacuan- 

los cálculos del Gobierno, seis el nivel previo al coronavirus, (ба de las nuevas altas confor- — Editorial /Página2 
europeos que comparten la percep- que deberá decidir el futuro Parla- elecciones, Macron ha hecho saber a 
ción de que los partidos políticos re- mento europeo y que determinarán quien le ha querido escuchar que no 
claman su apoyo para después hacer еї futuro tanto del proyecto comuni- le agradaría otro mandato de la ger- 


тапа y que prefiere a Mario Draghi 
al frente de la Comisión Europea con 
otro pacto bajo la mesa, Nadie podrá 
negar la valía del expresidente del 
BCE para cualquier puesto, pero otra 
designación a dedo restaría más cre- 
dibilidad democrática a la Unión. De 
vuelta a España, la oposición no está 
porla labor de propiciar un auténtico 
debate sobre Europa y prefiere con- 
vertir estos comicios en un voto de 
censura. Por fortuna, España y Euro- 
pason más que Sánchez, aunque éste 
se haya convertido en el principal 
problema de nuestro país. Pero sin 
una propuesta que vaya más allá del 
rechazo al gobierno felón será impo- 
sible que su alternativa llegue al po- 
der porque en un marco de confron- 
tación siempre gana Sánchez. 
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Sánchez defiende un Estado palestino con las 
fronteras de 1967 y agrava la crisis con Israel 


TENSIÓN DIPLOMÁTICA/ El Gobierno español reconoce formalmente a Palestina como Estado y aunque asegura que la decisión 
no va “en contra de Israel” el Ejecutivo de Netanyahu le acusa de ser "cómplice de incitar al genocidio judío”. 


J.Díaz. Madrid 
En política exterior, como en 
la interior, el Gobierno espa- 
ñol no tiene una sola voz, sino 
al menos dos, las de los socios 
de coalición, PSOE y Sumar, 
que no pocas veces reman en 
distinta dirección y que cuan- 
do se combinan con las de 
otros aliados parlamentarios 
de Pedro Sánchez derivan en 
cacofonia. El Consejo de Mi- 
nistros aprobó ayer formal- 
mente la decisión de recono- 
cer Palestina como Estado, el 
mismo día en que lo hicieron 
Irlanda y Noruega, una medi- 
da largamente anticipada que 
ha provocado un cisma diplo- 
mático con Israel que по ha 
hecho más que agrandarse 
desde que se anunci 


rica” con el objeti- 
vo de “contribuir а que israe- 
lies y palestinos alcancen la 
paz”, para su socio de coali- 
ción, Sumar, sigue siendo in- 
suficiente. “Hoy damos un 
paso fundamental para alcan- 
zar una paz justa y duradera 
para Palestina, pero no pode- 
mos quedarnos ahí, tenemos 
que seguir avanzando”, afir- 
mó la líder de Sumar y vice- 
presidenta segunda del Go- 
bierno, Yolanda Díaz, quien 
urgió a “poner fin al genoci- 
dio, la ocupación y el apar- 


Sumar cree que 

el reconocimiento 
de Palestina no es 
suficiente y exige 
romper con Israel 


theid”. Su formación fue más 
allá y exigió a Sánchez la rup- 
tura de relaciones diplomáti- 
саз con Israel y poner fin a la 
venta de armas al Gobierno 
de Benjamin Netanyahu. “Re- 
tirada de la embajadora, ple- 
no embargo a la compraventa 
de armas, apoyo a la Corte In- 
ternacional de Justicia y rup- 
tura del acuerdo UE-Israel”, 
reclamó el portavoz de Sumar 
enel Congreso, Íñigo Errejón. 

Consciente de que la for- 
malización del гесопосітіеп- 
to de Palestina y las incendia- 
rias declaraciones posteriores 
de sus socios iban a hacer aún 
más grande la herida diplo- 
mática con Israel, como así 
fue, Pedro Sánchez, a primera 
hora de la mañana, en una de- 
claración institucional en La 
Moncloa, aseguró que el paso 
al frente dado por su Gobier- 
no “no es una decisión que 
adoptamos contra nadie, me- 
nos aúnen contra de Israel, un 
pueblo amigo al que respeta- 
mos y con el que queremoste- 
ner la mejor relación posible”. 


Es más, el jefe del Ejecutivo se 
refirió en todo momento al 
Gobierno “legítimo” de la Au- 
toridad Nacional Palestina 
(que celebró las “valientes y 
audaces posiciones polica 
de España, Irlanda y Norue- 
ga), asegurando que “esta de- 
cisión refleja nuestro rechazo 
frontal a Hamás, que está en 
contra de la solución de los 
dos Estados” e insistiendo una 
vez más en su condena, “con 
toda contundencia”, de “los 
ataques terroristas del 7 de oc- 
tubre”, 


Resoluciones dela ONU 

La Palestina que ayer recono- 
ció como Estado el Gobierno 
de coalición, sin pasar por el 
Congreso y sin unidad dentro 
de España ni en el conjunto 
de la UE, engloba Gaza y Cis- 
jordania conectadas por un 
corredor y con Jerusalén Este 
como capital, con las fronte- 
ras establecidas por el Conse- 
jo de Seguridad de la ONU en 
1967 para lograr un Estado 
stino “viable”, Esto obli- 
gari el a retroceder еп 
Gaza, a desmantelar sus nu- 
merosos y crecientes asenta- 
mientos en Cisjordania (se 
calcula en unos 700.000 el 
número de colonos israelí 
y aabandonar Jerusalén Es 
anexionada en 1980 por Is- 


Un error histórico 


Mancios 


El presidente del Gobierno, Pedro Sánchez, ayer en el Palacio de La Moncloa. 


rael. “No reconoceremos 
cambios en las líneas fronteri- 
zas de 1967 que no sean los 
acordados por las partes”, 
afirmó Sánchez, quien a agregó 
que “España se sumará así a 
los más de 140 países que ya 
reconocen en el mundo a Pa- 


La ma- 
se en- 


lestina como Estado 
yoría de esos pa 
cuentra en 
América del Sur, Hasta ahora 
solo nueve países de la 
conocian el Estado palestino, 
cifra que ayer se elevó a doce 
tras la decisión conjunta de 


España, Irlanda y Noruega. 
Las medidas palabras de 
Sánchez а Israel, que pronun- 
ció en español e inglés dada la 
transcendencia de la decisión, 
no amortiguaron la cólera del 
Gobierno hebreo, Al contra- 
rio, su ministro de Exteriores, 


ТТИ рог1бак! Garay 


l fanatismo islámico y el extre- 

Е mismo judío se retroalimen- 
tan, Por eso mientras Hamás 

sea protagonista cualquier propues- 
ta para reconocer el Estado palesti- 
no es como lanzar un bidón de gaso- 
linasobre el fuego. Ya lo era antes del 
fatídico 7 de octubre que abrió la С: 
ja de Pandora, pero ahora lo es mu- 
cho más, El nacionalismo árabe qui- 
so evitar el nacimiento a mediados 
del siglo pasado del Estado de Israel, 
en lo que consideraba el corazón de 
su tierra sagrada, pero fracasó. Du- 
rante muchos años intentó desalojar 
al enemigo, hasta que llegó el mo- 
mento en el que tuvo que resignarse. 
Los tratados de paz que Israel firmó 
con Egiptoen 1978 о con Jordaniaen 
1994 eran la prueba de esa resigna- 
ción y al mismo tiempo una esperan- 
za real para la estabilidad e incluso 


para la pacífica convivencia, ¿Por 
qué no? Un buen número de árabes 
vivian y viven aún en Israel sin que 
eso suponga un problema, Muchos 
palestinos cruzaban al otro lado para 
trabajar con sus hipotéticos enemi- 
gos y aquella relación constituía, 
hasta la segunda intifada, una forma 
de desarrollo que se sustentaba en la 
colaboración con los vecinos. La ex 
pectativa resultó ser solo un espe; 
mo. Pronto se demostró que la idea 
de una Gran Palestina que pudiera 
serel hogar deárabes y judios consti- 
tuía un mito inalcanzable, La razón 
fue que los estados árabes modera- 
dos empezaban a ser sustituidos por 
regimenes extremistas, que desde 
entonces y a lo largo de estos años se 
han infiltrado en la sociedad palesti- 
na hasta el punto de anular o mini- 
mizar cualquier punto de modera- 
ción entre la población. Irán y Ha- 
más зе han encargado de extender el 
fanatismo hasta hacer enfermar a 
muchos. Eso explica que gran parte 


de una sociedad pueda celebrar co- 
mo si fuera una fiesta la destrucción 
de las Torres Gemelas y la muerte de 
miles de personas inocentes o el 
martirio y la violación salvaje de una 
rehén. En este clima, en el que mu- 
chos palestinos desean más la des- 
trucción de Israel que la protección 
de sus vidas y las de sus familias, el 
reconocimiento del Estado palestino 
no es la solución a ningún conflicto 
sino el triunfo de Hamás en su estra- 
tegia de procurar salvajes б 
humanos para alimentar el espíritu 
de la revolución y ablandar a Occi- 
dente. La Autoridad Nacional Pales- 
tina, que pretende Sánchez que sea 
el interlocutor de ese nuevo Estado, 
es simplemente un convidado de 
piedra que ni siquiera tiene el valor 


Reconocer ahora al 
Estado de Palestina solo 
sirve para alimentar la 
“revolución” de Hamás 


de condenar el 7-0 o pedir la libera- 
ción de los rehenes, Recientemente 
la ministra de Defensa, Margarita 
Robles, ha afirmado que lo que esta- 
ba ocurriendo en Gaza es un absolu- 


to “genocidio” y ayer el término lo ha 
suscrito también la ministra y candi- 


data a Europa, Teresa Ribera. Por 
primera vez representantes del 
PSOE en el Gobierno de España han 
ilizado la palabra “genocidio” para 
describir la respuesta de Netanyahu 
a los ataques perpetrados por Ha- 
el pasado 7 de octubre. Hasta 
ahora el término solo era usado por 
esa izquierda antisistema, que iden- 
tifica а Hamás по como un grupo te- 
rrorista sino como un ejército de re- 
sistencia armada y liberación con el 
que casi por mimetismo irracional 
ha acabado identificándose. Pero 
por mucho que creamos que Ne- 
tanyahu no ayuda a bajar la fiebre, 
Hamás es la infección. Un grupo que 
en su carta fundacional en 1988 nie- 
ga cualquier posibilidad a la paz y 


queimpulsa hasta sus últimas conse- 
cuencias la yihad contra Israel, ha- 
ciendo de la destrucción de su ene- 
migo su razón de ser, ha acabado por 
ser inspirador indirecto de una deci- 
sión inoportuna e inútil. Ese mismo 
Hamás que propugna cada vez con 
mayor vehemencia su fidelidad a ese 
islam más radical que ataca los m 
elementales derechos humanos aca- 
ba siendo en aras del buenismo el fa- 
ro con el que inconscientemente se 
alumbra el progresismo. Cuando 
Robles o Ribera asumen la dialéctica 
de esa izquierda radical participan 
de una maniobra de distracción y 
describen de alguna manera el salto 
al vacio de Sánchez, que ha acabado 
por contemplar los grandes temas de 
1а política exterior como burdos co- 
modines para eludir sus necesidades 
perentorias. La puesta en escena del 
presidente no era ayer la de un esta- 
dista sino la de un fugitivo dispuesto 
a enarbolar una bandera en llamas 
contal de desviar la atención. 


El presidente de Vox, 
Santiago Abascal, 
visita al primer 
ministro israelí, 
Benjamín Netanyahu 


Israel Katz, acusó al presiden- 
teespañol de ser “cómplice de 
incitar al genocidio judío y de 
crímenes de guerra” por reco- 
nocer Palestina como Estado 
y no cesar a Yolanda Diaz 
cuando dijo que “Palestina se- 
rá libre desde el по hasta el 
mar”, frase que Diaz matizó 
después asegurando que se 
refería a que los dos Estados 
deben “compartir un futuro 
de paz y prosperidad”. A pe- 
аг de ello, Katz la equiparó 
ayer con el líder supremo de 
Irán, Ali Jamenei, y con el lí- 
der de Hamás en Gaza, Yahya 
Sinwar, asegurando que los 
tres “llaman a la desaparición 
del Estado de Israel y el esta- 
blecimiento de un Estado te- 
rrorista islámico palestino 
desde el río hasta el mar”, 

Y mientras Sumar, Pode- 
mos, el BNG y otros aliados de 
Sánchez le exigen que rompa 
con Israel, el principal partido 
de la oposición cree que la de- 
cisión de reconocer Palestina 
se ha tomado en un momento 
“especialmente inoportuno, 
como está quedando acredi- 
tado también por la reacción 
de nuestros socios”, señaló el 
portavoz del PP, Borja Sém- 
per, en referencia a países co- 
mo EEUU, Alemania o Fran- 
cia, partidarios de la solución 
de los dos estados pero sin ac- 
tuaciones precipitadas пі uni- 
laterales. 


Abascal y Netanyahu 
Para los populares, la inter 
actividad de Sánchez en polí- 
tica exterior, que de momento 
ha alumbrado dos crisis di- 
plomáticas, con Israel y Ar- 
gentina, y un acuerdo bilate- 
ral de seguridad con Ucrania 
“histórico”, al menos en cuan- 
tía (más de 1.000 millones de 
euros), representa en realidad 
una cortina de humo para “ta- 
par un caso de corrupción 
que acecha al entorno del 
PSOE y al personal del presi- 
dente, o la infame Ley de Am- 
nistía, una norma inconstitu- 
cional que entrega las llaves 
de La Moncloa y la igualdad 
entre todos los españoles a un 
prófugo de la Justicia”, de- 
nunció ayer la número uno 
del PP a las elecciones euro- 
peas, Dolors Montserrat, 

El presidente de Vox, San- 
tiago Abascal, visitó ayer, por 
sorpresa, en Jerusalén, al pri- 
mer ministro israelí, Benja- 
mín Netanyahu, al que expre- 
só su apoyo y le comentó que 
“Pedro Sánchez no es Espa- 
ña”, según informó este parti- 
do. Ambos estuvieron reuni- 
do durante más de una hora 
enla oficina de Netanyahu. 


Nuestro deber es reforzar 


la soberanía europea 


El presidente francés y el canciller alemán coinciden en un artículo conjunto 
en defender que la Unión Europea necesita más mercado único, innovación 
e inversión para asegurar un futuro común. 


Emmanuel Macron 


y Olaf Scholz 


п unas semanas, los europeos 

empezaremos a fijar nuestra 

agenda para el próximo man- 
dato de la Unión Europea. Mirando 
atrás respecto a los retos de los últi- 
mos cinco años -bien la pande- 
mia, la guerra rusa de agresión con- 
tra Ucrania o los crecientes movi- 
mientos geopolíticos— claro: Eu- 
ropa está experimentando su Zei- 
tenwende, No podemos dar por 
tados los pilares sobre los que hemos 
construido nuestra forma europea 
de vida y nuestro papel en el mundo. 
Nuestra Europa es mortal, y debe- 
mos asumir ese reto. 

Reforzar nuestra competitividad 
global y mejorar nuestra capacidad 
de resiliencia mientras llevamos aca- 
bo con éxito el Pacto Verde y la tran- 
sición digital son la clave para estos 
retos, Para este fin, Francia y Alema- 
nia proponen renovar el impulso 
competitivo para el nuevo mandato 
dela UE. 

Europa debe progresar en su papel 
de líder mundial industrial y tecnoló- 
gico, haciendo realidad nuestra am- 
bición para hacer de la UE el primer 
continente neutral para el clima, Po- 
demos aprovechar el potencial de la 
transición verde y digital para d 
rrollar 10 
los buenos empleos para el futuro. 

Para estar a la altura de estas ambi- 
ciones comunes, Alemania y Francia 
están convencidas de que la UE ne- 
ás i ción, más mercado 
2, таѕ inve: п, más terreno de 
juego nivelado y menos burocracia. 

Juntos, abogamos por reforzar la 
soberanía de la UE y reducir nuestras 
dependencias, mientras consegui- 
mos con éxito la implementación de 
la agenda desarrollada desde la cum- 
bre de Versalles en marzo de 
Con una política industrial ambicio- 
sa, podemos posibilitar el desarrollo 
y despliegue de las tecnologías clave 
del mañana, como la inteligencia ar- 
tificial, las tecnologías cuánticas, el 
espacio, las redes 5G/6G, las biotec- 
nologías, las tecnologías de emisio- 
nes cero netas, la movilidad y el sec- 
tor químico, Tenemos que hacer ple- 
no uso de los instrumentos con que 
cuenta la UE y acelerarlos, desde im- 
portantes proyectos de interés co- 
mún europeo hasta el papel de las li- 
citaciones públicas, considerando un 
enfoque más estratégico en sectores 
relevantes, y modern гаг nuestras 
normas de competencia ante la com- 
petitividad global. 


Capacidad tecnológica 

Requerimos el refuerzo de las capa- 
cidades tecnológicas de la UE fo- 
mentando la investigación puntera y 
la innovación así como las infraes- 


“Debemos liberar el pleno 


dicen Macron y Scholz 


“La UE debería seguir 
siendo un defensor del 
sistema de comercio 
multilateral” 


tructuras necesarias, incluyendo las 
ionadas con la inteligencia arti- 
lyla salud. 

Una de las mayores fuerzas com- 
petitivas de Europa es el mercado 
único, que permite a las empresas 
desarrollar productos y servicios in- 
novadores, crecer y competir, mien- 
tras se aseguran unos estándares 
dos. Necesitamos recoger to- 
sus beneficios con un mercado 
único modernizado, reduciendo la 
fragmentación y las barreras, fo- 
mentando la conectividad, mejoran- 
do las capacidades, promocionando 
la movilidad y la convergencia. 

Proponemos una ambiciosa agen- 
da de reducción de la burocracia pa- 
ra ofrecer unos procesos adminis- 
trativos más rápidos y sencillos, re- 
cortando las cargas burocráticas a 
las empresas de todos los tamaños. 
Damos la bienvenida a la iniciativa 
de la Comisión Europea para redu- 
cir en un 25% la carga burocrática. 


а promesa tiene que llevarse а ca- 
bo con una legislación específica. 
También se necesita un nuevo co- 
mienzo para los principios de subsi- 
diariedad y proporcionalidad. 

Respaldaremos conjuntamente 
una política comercial europea am- 
biciosa, robusta, abierta y sostenible 
que permita unos acuerdos de co- 
mercio justo y promocione los inte- 
reses de la UE, cree oportunidades 
recíprocas de acceso al mercado y 
un terreno de juego nivelado con 
nuestros socios comerciales, La UE 
debería seguir siendo un defensor 
del sistema de comercio multilateral 
basado en normas y actuar para lo- 
grar una competencia justa. 

Llevaremos a cabo la plena des- 
carboniz; cion de nuestros sistemas 
de energía, algo que lograremos con 
un mercado plenamente integrado e 
interconectado respetando a su vez 
las opciones nacionales s 
respectivas combinaciones energé- 
ticas. Aumentaremos la resiliencia, 
la seguridad de los suministros y 
allanaremos el camino para una ma- 
yor soberanía. 


Pleno potencial 

Finalmente, nuestros esfuerzos de 
inversión colectiva pública deben 
cubrir nuestras ambiciones. Debe- 
mos liberar el pleno potencial de 
nuestros mercados de capitales. Mu- 
chas empresas que quieren financiar 
su crecimiento miran al otro lado del 
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“Abogamos por reforzar la soberanía de la UE y reducir nuestras dependencias”, aseguran los dos mandatarios. 


Atlántico, Gran parte del ahorro eu- 
ropeo está siendo invertido en el ex- 
tranjero en lugar de en las más pro- 
metedoras start up europeas. Para 
movilizar las inversiones necesarias, 
tenemos que ser serios con un merca- 
do financiero verdaderamente 
grado con la unión bancaria y con los 
mercados de capitales en el centro, 
luchando contra la fragmentación y 
asegurando la competitividad global 
del sector financiero europeo. 

Para lograrlo, tenemos que relan- 
zar el mercado bursátil europeo, me- 
jorar la convergencia y la eficacia de 
la supervisión de los mercados de ca- 
pitalesen la UE, armonizar los aspe: 
tos relevantes de los marcos de insol- 
vencia corporativa y las leyes fiscales, 
implificar el marco regulador y de- 
sarrollar unas inversiones transna- 
cionales efectivas y productos de 
ahorro para todos. 

Las inversiones públicas y privadas 
necesitan ir de la mano. Deberíamos 
tener un buen presupuesto de la UE 
para el futuro y priorizar aún más las 
inversiones en el gasto para la trans- 
formación y los bienes públicos euro- 
peos, mientras que trabajamos en la 
introducción de nuevos “recursos 
propios” según lo acordado en 2020. 
Juntos, queremos poner esta agenda 
en el corazón del próximo mandato. 
La UE es nuestro futuro común. 

Presidente de Francia / 
Canciller de Alemania 
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120 empresarios apoyan un “cambio” 
laborista tras 14 años ‘tories 


ELECCIONES EN REINO UNIDO/ Starmer recibe respaldo público de un grupo de empresarios y directivos con 
una carta que aplaude que se hayan dejado atrás los postulados más radicales de la etapa de Corbyn. 


No es la carta con firmas de 
relumbre que bendijo a Tony 
Blairen1997, pero síun apoyo 
que permite al Partido Labo- 
rista presumir de que cuenta 
con respaldo en el mundo 
empresarial. Un total de 121 
empresarios y ejecutivos pu- 
blicaron ayer una misiva en la 
que abogan por un “cambio” 
en la política británica tras 14 
años de gobiernos tories, con- 
vencidos de que el giro hacia 
el centro de su nuevo lider, 
Keir Starmer, que se acaba de 
definir como “socialista”, es 
real. Las elecciones se cele- 
brarán el 4 de julio y los labo- 
ristas parecen tomar ventaja 
en el apoyo público del mun- 
do empresarial (en las en- 
cuestas llevan un año y medio 
con un colchón de 20 puntos). 
Estos representantes del 
mundo económico critican el 
periodo “muy largo” en el que 
la economía ha sido golpeada 
por la “inestabilidad, la estan- 
flación y la falta de una visión 
a largo plazo”, en referencia а 
los 14 años de gobiernos con- 
servadores, en los que ha ha- 
bido cinco primeros minis- 
tros (tres solo desde 2019). 
Los firmantes se felicitan 
por que el previsible ganador 
de las elecciones ha dejado 
atrás los elementos más radi- 
cales con los que su exlider 
Jeremy Corbyn concurrió a 


las elecciones de 2019: “Los 
laboristas han mostrado que 
han cambiado y quieren tra- 
bajar con las empresas para 
que Reino Unido alcance su 
pleno potencial económico. 
Debemos dar una oportuni- 
dad al cambio y llevar a Gran 
Bretaña hacia el futuro”, aña- 
dela misiva. 

Entre sus firmantes desta- 
can el presidente de JD 
Sports, Andrew Higginson 

sentante del 


denta de la firma publicitaria 
WPP en Reino Unido, Karen 
Blackett; el cofundador de 
Wikipedia Jimmy Wales, y el 
director ejecutivo de Atom 


Bank, Mark Mullen. 


Ex de Heathrow 
También figuran algunas per- 
sonas conocidas por sus ante- 
riores responsabilidades, co- 
mo el ex consejero delegado 
de Heathrow John Holland- 
Kaye; Andy Palmer, antiguo 
utivo de Aston 
rtin, y Charles Harman, 
antiguo vicepresidente de 
JPMorgan Cazenove, 
Depende de cómo se mire, 
algunos nombres pueden ser 
un regalo envenenado, Unite, 
el principal sindicato Ы 
co, pidió ayer a los laboristas 
quese distancien de Holland- 
Kaye, a quien acusan de los 


Кей Starmer, el líder laborista, se acaba de definir como "socialista". 


“brutales” despidos durante 
la pandemia en el principal 
aeropuerto de Europa. 

La carta es un apoyo claro a 
los laboristas de una parte del 
mundo empresarial, pero no 
supone un espaldarazo con- 
tundente por varios motivos, 

Uno es que buena parte de 
los firmantes son exdirecti- 
vos, como sucede con una do- 
cena de casos, Otro radica en 


que casi ningún ejecutivo en 
activo de las principales com- 
pañias ha firmado la carta 
que constan, en cambio, bas- 
tantes responsables de firmas 
medianas, Si la comparativa 


se hace con 1997, el año al que 
muchos miran para equiparar 
el radical cambio que se espe- 
га, el теше delos firman- 


Sunak busca el voto jubilado con una 
“rebaja de impuestos” a las pensiones 


ciado que los jubilados no pa- 
garán impuestos por su pen- 
sión pública, en un intento de 
гаг a la única franja de 
edad que votará de forma ma- 
yoritaria al partido liderado 
por Rishi Sunak, el primer mi- 
nistro británico. 

La pregunta que ayer trató 
de esquivar Sunak es si esta 


a 
medida es una rebaja de im- 
puestos osisolotrata de evitar 
que estos suban, que es preci- 
samente el punto de vista del 
Instituto de Estudios Fiscales, 

Además, debe tenerse en 
cuenta que los jubilados son 
los únicos que по зе han bene- 
ficiado de la rebaja de cuatro 


puntos en la Seguridad Social 
aplicada en el último año, que 
sí ha favorecido a los asalaria- 
dos y alos autónomos. 

Un jubilado británico cobra 
11.500 libras anuales (13.500 
euros) de pensión pública, pe- 
ro muchos tienen comple- 
mentos por otras vias, En Rei- 
no Unido, un jubilado y un 
empleado comienzan a pagar 
el equivalente al IRPF а partir 
de 12.570 libras, que esel nivel 
al que llegarán las jubilacio- 
nesen2028. 

El problema es que el pro- 
pio Sunak decidió en 2021, 
cuando era ministro de Eco- 
nomía, congelar los margina- 
les para todos los ciudadanos 
hasta marzo de 2028 y, en un 


contexto de fuerte inflación 
(un 20% acumulado tras la 
guerra de Ucrania), muchos 
jubilados han dado el salto a 
empezar a pagar impuestos 
cuando en realidad mante- 
nían su poder айди 


Empezar a pagar 
De hecho, la Oficina para la 
Responsabilidad Presupues- 
taria (OBR) estimó que, si no 
hay cambios, en 2028 habrá 
cuatro millones de pensionis- 
tas que habrán comenzado a 
abonar IRPF y otros tres mi- 
Попеѕ que darán un salto al 
marginal superior. 

La medida tory supondria 
un alivio de 100 libras (118 eu- 
ros) para cada uno de los ocho 


millones de pensioni: 
300 libras en el ejerci 
2029-30, año en el que el Es- 
tado asumiría un coste de 
2.400 millones de libras (en 
realidad, impuestos de más 
que se dejarían de recaudar). 

En concreto, los tories plan- 
tean un Triple Lock Plus, o 
una triple garantia reforzada, 
en referencia a esta nueva 
ventaja para el sistema públi- 
co de pensiones, cuya subida 
anual es el mejor del alza de 
los ios о de la inflación, 
con un 2,5% garantizado (el 
último aumento fue del 8,5%). 

La propuesta de los conser- 
vadores consiste en elevar el 
minimo exento de tributar a 
13.040 libras el próximo eje 


de los vacios de 2017 -justo 
tras el sí del Brexit- y de 2019, 
recordado por el “Que les } 
las empresas” del conserva- 
dor Boris Johnson y un Cor- 
byn antiempresas, como ayer 
recordaba lan King, presenta- 
dor de Sky News. 
“Queremos un gobierno 
que promueva la disciplina 
fiscal con una estrategia de 
crecimiento a largo plazo, que 


Starmer, que se 
define como 
socialista, afirma 
que su partido es 
el de las empresas 


trabaje con el sector privi ado 
para impulsar la innovación y 
la inversión para construir ca- 
pital fisico y digital y que arre- 

gle el sistema educativo”, aña- 
de la carta publicada en The 
Times. Los laboristas se han 
reunido en numerosas оса- 
siones con las empresas y con 
miembros de la City paratras- 
ladarles el mensaje de que no 
quieren subir impuestos, de 
que su prioridad es la estabili- 
dad y el crecimiento y de que 
pretenden impulsar el papel 
de Londres como centro fi- 
nanciero mundial. 


Caraacara 

Durante una visita a Rolls Ro- 
de Economía 
mbra, Rachel 
Reeves 255 ѕе уе сото ипа 
“socialdemócrata”-, aprove- 
chóla carta para definir al La- 
bour como “el partido natural 
para las empresas británic. 
einsistió en la idea de no subir 
impuestos, más allá del reto- 
que de algunas figuras. 

A falta del cara a cara entre 
Sunak y Starmer, la precam- 
paña ha tomado una veloci- 
dad de vértigo. Los tories han 
propuesto recuperar la mili o, 
en su defecto, la prestación 
iva, y su lider, 
ak, ha afirmado que 
en Reino Unidoen los 
os aunque pierda 
las elecciones (muchos lo 
veían en Silicon Valley), Tam- 
bién ha dicho que ha vuelto a 
hablar con Johnson, quien ha 
alertado del peligro laborista 
y que vivirá buena parte de la 
campaña fuera del país. 


Rishi Sunak tiene en los jubilados su inci base de votantes. 


cicio fiscal y así sucesivamen- 
te. El partido de Sunak asegu- 
ró que sufragará esta iniciati- 
va con parte del dinero que 
prevé obtener de su lucha 
contra la evasión de impues- 
tos, que asegura que ргорог- 
cionará al pais 6.000 millones 
de libras más al año. 


Los laboristas ven la pro- 
puesta un “intento desespera- 
do” y alertaron de que las me- 
didas de los tories anunciadas 
hasta el momento suman un 
recorte de impuestos por 
64.000 millones de libras que 
no está compensado, a su jui- 
cio,con ingresos suficientes. 
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LA PARADOJA ENERGÉTICA EN EL PAÍS DEL SOL: LA INDUSTRIA SIGUE 
PRODUCIENDO DE NOCHE PESE AL BOOMDE LAS RENOVABLES 


Detrás de la consolidación de España como primer destino del turismo internacional en el mundo y de su posición privilegiada 
en proyectos de energía renovable se encuentra una misma y brillante realidad: el sol. Con aproximadamente 300 días de 

sol al año equivalentes a unas 2.500 horas, España es uno de los países más iluminados de Europa. Sin embargo, gran parte 
de las industrias intensivas en el uso de electricidad trabajan durante la noche, aprovechando unos costes energéticos que, 
inexplicablemente, todavía no se han adaptado a la realidad ni al cambio de paso hacia la descarbonización. 


Contenido desarrollado por UE Studio. 
Expansión no ha participado en la 
redacción del artículo. 


Esos trabajos con horarios de vampiro, 
además de alterar el ánimo y el ritmo 
biológico де los trabajadores, también 
encarecen los costes laborales por los 
suplementos de nocturnidad que es 
necesario abonar en nómina, aunque 
para las empresas de gran consumo, 
compensan los ahorros de unos pre- 
cios energéticos mucho más baratos 
por la noche. 

La "rebaja” nocturna obedece a 
un antiguo axioma, ya caduco, según 
el cual los reguladores trataban de 
equilibrar la demanda de electricidad 
promoviendo el consumo еп horarios 
de descanso mediante políticas como 
el aumento de los peajes diurnos y la 
reducción de los nocturnos. 

Teniendo en cuenta el cambio de 
un modelo energético que busca la 
neutralidad climática y que ha au 
mentado exponencialmente la ge- 
neración renovable, con un parque 
fotovoltaico totalmente operativo, 
el mantenimiento de estas políticas 
provoca graves distorsiones y obliga 
adiversas industrias a mantener esos 
horarios de producción de otra épo- 
ca para mantener su competitividad, 
aunque sea, en ocasiones, a expensas 
de una menor contaminación. 

La llegada masiva de energía reno. 
vable, especialmente la energía solar, 
ha introducido una nueva dinámica 
en el mercado energético. Durante 
los períodos de alta radiación solar, se 
genera una cantidad significativa de 
electricidad limpia y barata. Hasta tal 
punto que, como consecuencia de la 
escasez de demanda industrial durante 
estas horas, acaba produciéndose un 
exceso de producción eléctrica que, a 
menudo, se desperdicia debido a las 
limitaciones actuales de almacena- 
miento a gran escala. 

La disparidad de precios entre el 
día y la noche se debe en parte a la 
estructura de costes eléctricos, que 
incluye tanto los de generación como 
los peajes de transporte y distribu- 
ción. Estos peajes, establecidos por 
el gobierno, han distorsionado el 
precio final para los consumidores 
eindustrias, especialmente las elec- 
trointensivas, que enfrentan tarifas 
considerablemente más altas durante 
las horas pico. 

En este contexto, y a pesar de que 
el precio mayorista de la electricidad 


es mucho más barato en España que 
en Francia, el último Barómetro Ener- 
gético de la Asociación de Empresas 
con Gran consumo de Energía de 
España (AEGE), explica que las in- 
dustrias electrointensivas españolas 
están pagando por la electricidad que 
usan un 139 porciento más caro que 
sus homólogas francesas. Entre otras 
cosas, allí la gran industria adquiere 
hasta el 62% de su electricidad a través 
de una tarifa regulada vinculada a 
la energía nuclear y que es inferior 
a la del precio del mercado libre en 
una especie de subvención nacional 
que favorece la competitividad de la 
industria gala. 

Además, los consumidores elec- 
trointensivos en España hacen frente a 
unos costes por los servicios de ajuste 
del sistema que no son considerados 
en Francia y Alemania, lo que, según 
AEGE, amplía la “brecha competitiva" 
en más de nueve euros por megavatio 
hora (9€/MWh). 


Así las cosas, la factura por el con- 
sumo de energía eléctrica para una 
electrointensiva en España es, según 
este último Barómetro de AEGE, 2,4 
veces el coste de la energía en Fran- 
cia y 1,8 veces el coste en Alemania, 
toda una paradoja teniendo en cuenta 
que, gracias al gran desarrollo de las 
renovables, el megavatio/hora cotiza 
437,2 euros en el mercado mayorista 
español; a 54,2 en Francia y a 66,3 
euros en Alemania. 

Según datos de la patronal solar 
UNEF, en 2023 el precio medio de la 
electricidad fue el más bajo entre las 
grandes economías gracias en gran 
medida a la energía solar que evitó 
ese año la emisión de 3,8 millones de 
toneladas de CO2 solo еп España. En 
lo que llevamos de 2024, la producción 
fotovoltaica ha cubierto el 14 porciento 
de la demanda nacional de energía. 

Eneste panorama, tanto por crite- 
rios de sostenibilidad económica como 
medioambiental, parece evidente que 


esnecesario afrontar de inmediatouna 
reforma de esta estructura obsoleta 
de cargos para permitir un acceso 
más flexible y eficiente a la energía 
renovable, especialmente durante los 
períodos de máxima generación solar. 

Entre las posibles soluciones se 
encuentra la implementación de con- 
tratos de acceso a la red más flexibles, 
similares a los utilizados en el sector 
gasista, que permitirían a las indus- 
trias aprovechar las señales de precio 
favorables en el mercado energético, 
Todo ello bajo el contexto de un im- 
prescindible impulso a la ampliación 
y modernización de unas infraestruc- 
turas que están limitando la plena 
capacidad renovable o el desarrollo 
de proyectos económicos vitales como 
nuevas grandes industrias o centros 
de datos. 

Las eléctricas sostienen que la 
lentitud del proceso de renovación 
y ampliación de las redes ha hecho 
perder cientos de proyectos indus: 


triales al verse obligadas a rechazar 
una potencia conjunta de 30,000 MW 
en los últimos cuatro años. 

La tecnología fotovoltaica ofrece 
a España una ventaja competitiva sin 
precedentes. Con una capacidad solar 
excepcional y costes de generación 
favorables, es esencial alinear las polí- 
ticas energéticas para aprovechar este 
potencial y permitir que la industria 
pueda operar de manera más eficiente 
y sostenible, 

El próximo vencimiento del meca- 
nismo de apoyo para la competitividad 
de la industria electrointensiva en 
España y el aumento significativo de la 
generación solar, subrayan la urgencia 
de reformar los sistemas de acceso 
energético. Promover tarifas flexibles 
y competitivas no solo beneficiará a 
las empresas industriales, sino que 
también catalizará el desarrollo de 
un sector energético más diversifi- 
cado y alineado con las necesidades 
del siglo ХХІ. 
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ELECCIONES EN MÉXICO/ ANDRÉS MANUEL LÓPEZ OBRADOR ESPERA ENTREGAR EL TESTIGO EN LAS INMINENTES 
ELECCIONES A CLAUDIA SHEINBAUM, LA CANDIDATA QUE HA ESCOGIDO COMO SUCESORA 


Cómo se ganó el presidente 
de México a la clase obrera 


ON por Christine Murray 


Como muchos mexicanos mayores, 
Eleazar Flores sigue trabajando asus 
70 años. Pero el carnicero del pueblo 
de Contla, Tlaxcala, afirma que una 
cosa ha cambiado en los últimos 
años: una pensión del Gobierno que 
le da un poco más de dinero para 
ayudar a su familia. Se lo agradece a 
una persona: el presidente Andrés 
Manuel López Obrador, “Es el me- 
jor... está ayudando a los que menos 
tienen”, dice Floresen su tienda, 
Flores es una de los 25 millones de 
personas que en la actualidad reci- 
ben prestaciones de un programaso- 
cial en México, según datos del Go- 
bierno. Las transferencias moneta- 
rias han sido una pieza central del 
proyecto político del presidente. 
z Obrador, Че 70 айс 
zó en la política como líder local en 
Tabasco, su estado natal, antes de 
convertirse en alcalde de 


iendo campaña por todo el 
país, perdiendo dos elecciones presi- 
denciales pero construyendo una 
base entre la clase trabajadora, lo que 
le ayudó a obtener una victoria 
aplastante entre todos los grupos de- 
mográficos en 2018, 

Mientras se prepara para entregar 
el poder tras las elecciones de la pró- 
xima semana, sigue gozando de una 
gran popularidad, con índices de 
aprobación en torno a los 60 puntos, 
a pesar del estancamiento del creci- 
miento, uno de los peores excesos de 
mortalidad de la región en la pande- 
mia del Covid-19 y cifras récord de 
asesinatos. 

El presidente, conocido como 
AMLO por sus iniciales, ha manteni- 
do una lealtad feroz entre los mexi- 
canos más pobres, que llevan mucho 
tiempo resentidos por lo que consi- 
deran una clase política que ha per- 
dido el contacto y está salpicada por 
la corrupción, pero que no ven al 
presidente como parte de ella, 

López Obrador rechazó el avión y 
la mansión del presidente y afirma 
que no tiene tarjeta de crédito. El 
presidente, cuyo mandato está limi- 
tado a seis años según la Constitu- 
ción mexicana, apenas viaja al ex- 
tranjero y es conocido por despla- 
e en un Volkswagen Jetta blan- 
co y comer en modestos bares y cafe- 


а, el estado más pequeño 
о después de la capital, al- 
berga grandes extensiones de tierras 
de cultivo y algunas fábricas, comu- 
nidades indígenas y altos niveles de 
pobreza. El presidente ganó aquí en 
las tres elecciones a las que se pre- 
sentó, y en 2018 obtuvo casi el 75% 
del voto, el segundo mayor porcen- 


ue l 


El presidente de México, Andrés Manuel López Obrador, durante su conferencia de prensa matutina. 


taje después de su estado natal, “Es 
un tipo sencillo, amable, viene aquí 
por la comida а como los hua- 
zontles”, una planta indígena a veces 
Ilamada “brócoli azteca”, explica Bo- 
nifacio Herrera, un camarero de 59 
años. Herrera muestra una foto de la 
reciente visita del mandatario al res- 
taurante donde trabaja y afirma: “Le 
gusta estar con la gente”. 


Programas sociales 
Los programas sociales del Gobier- 
no, dirigidos a los ancianos, algunos 
agricultores y los jóvenes, son cru- 
ciales para la popularidad de López 
Obrador. El gasto social ha aumenta- 
do un 30% en términos reales desde 
que asumió el 
gado hacia las trans 
efectivo, que son más de tres veces 
mayores, según el grupo de expertos 
en políticas públicas IMCO. La co- 
bertura más amplia con López Obra- 
dor en comparación con su predece- 
sor significa que se beneficia más 
gente, pero los más pobres reciben 
relativamente menos que antes. 
López Obrador también supervi- 
só el incremento a más del doble del 
misero salario minimo diario de Mé- 
xico a 250 pesos (15 dólares), con es- 
casas repercusiones económicas ne- 
gativas. Eso ayudó a sacar a millones 


de mexicanos de la pobreza modera- 
da: la tasa cayó al 36% en 2022, frente 
al 429% en el momento de su llegada 
al poder. Sinembargo, la pobreza ex- 
trema aumentó ligeramente. 

Los críticos de López Obrador ven 
una figura polarizadora que busca 
restaurar un partido hegemónico y 
socavar la democracia. Centros ur- 
banoscomo Ciudad de México están 
ivididos, y algunos de los que ре! 
saban que era un alcalde decente 
sostienen que desde entonces ha da- 
do un giro más radical e intolerante. 
A los votantes de clase media y alta 
les preocupa que López Obrador es- 
lebilitando la democracia, y en los 
últimos meses cientos de miles han 
marchado en defensa de institucio- 
nes como el Tribunal Supremo y la 
autoridad electoral. Las bases de Ló- 
pez Obrador lo ven de otra manera. 
“Ahora hay más democracia porque 
la gente participa más”, afirma Flo- 
res. 

Un elemento central del poder de 
López Obrador es la mañanera, una 


conferencia de prensa matutina de 
varias horas de duración que tiene 
lugar de lunes a viernes. Domina las 
ondas en un pais donde gran parte 
de los medios de comunicación de- 
penden de la publicidad guberna- 
mental, y en ella, periodistas amigos 
suelen plantear preguntas adulado- 
ras, “Nose puede explicar lo que está 
pasando hoy en México, ni la popu- 
laridad [de López Obrador] ni las 
preferencias de voto, sin la mañane- 
ra", explica Roy Campos, presidente 
del grupo demoscópico Mitofsky 
“Al final, [la gente] quiere un pre 
dente que enfrente a los poderosos y 
defienda a los pobres, y esa es la na- 
rrativa que presenta todos los días”. 

Al igual que otros lideres popul 
tas con un don para lacomunicación, 
López Obrador ha acuñado frases 
que han entrado en el léxico local, Le 
gusta condenar a los “medios de co- 
municación conservadores y bur- 
gueses”, y cuando se enfrenta a esta- 
disticas poco halagüeñas afirma que 
tiene “datos diferente: 

Los comentaristas críticos le lla- 
man el presidente “de teflón”, que 
explica sus propios fracasos en tér- 
minos de obstáculos puestos en su 
camino por las “élites”. 

Las encuestas muestran que la se- 
guridad es la principal preocupación 


Las encuestas muestran 
que la seguridad es 

la principal preocupación 
de los votantes 


de los votantes en estas elecciones, 
ya que durante el mandato de López 
Obrador se han producido más ho- 
micidios y desaparecidos que con 
cualquier otro presidente de la histo- 
ria de México. Sus partidarios coin- 
ciden en que no ha solucionado el 
problema, pero creen que quiere ha- 
cerlo y que la tarea es demasiado di- 
ficil, o que otros son responsables del 
aumento de los derramamientos de 
sangre, como los funcionarios loca- 
les y el poder judicial. 

“La señora Piña, la jueza, deja salir 
alos criminales, ¿qué puede hacer el 
presidente?”, sostiene Germán Ro- 
jas, que regenta una tienda de articu- 
los de limpieza en Tlaxcala, refirién- 
dose a la presidenta de la Corte Su- 
prema, Norma Piña, vilipendiada 
por López Obrador en sus conferen- 
cias después de que los magistrados 
derogaran leyes aprobadas por su 
partido, 


La favorita 

Claudia Sheinbaum, protegida de 
López Obrador y favorita para la 
próxima presidencia, ha prometido 
la continuidad de sus políticas, y las 
encuestas sugieren que podría obte- 
ner una proporción similar de votos. 

Dos tercios de los que reciben sus 
programas sociales piensan votar 
por Sheinbaum, mientras que casi la 
mitad de los que no lo hacen votarán 
por la candidata de la oposición, 
Xóchitl Gálvez, según una encuesta 
realizada en abril por el diario El Fi- 
папаето. 

Muchos votantes tienen una vi- 
sión negativa de los partidos de la 
ón, en particular del PRI, al 
осїап con décadas de uniparti- 
dismo y corrupción, una narrativa 
que López Obrador alimenta en sus 
conferencias, El PRI forma parte de 
la coalición liderada por Gálvez. 

“El PRI vendióel pal rma Do- 
roteo Xelhuantzi, un artesano que 
fabrica mantas en Tlaxcala. “Las ca- 
rreteras se las vendieron a los cana- 
diensesy el petróleo se lo entregaron 
alos estadounidenses”. 

Las elecciones de junio, en las que 
también se elige al Congreso y a de- 
cenas de miles de cargos locales, se 
han convertido en un referéndum 
sobre el proyecto político de López 
Obrador, aunque el propio López 
Obrador no esté en la papeleta por 
primera vez en más de dos décadas. 

Aunque ha prometido continuar 
su proyecto, Sheinbaum tendrá que 
lidiar con un gran déficit б: 
exacadémica carece del estilo de co- 
municación natural de su mentor. El 
presidente ha dicho que se retirará a 
su rancho, pero muchos de sus sim- 
patizantes dicen que desearian que 
el presidente pudiera presentarse de 
nuevo. 

De Sheinbaum y otros líderes na- 
cionales del partido Morena de 
AMLO, el carnicero Flores señala: 
“Por ahora mantendrán el movi- 
miento de López Obrador, pero en el 
futuro... quién sabe”. 
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CONSERVAS GUENAGA, S.A. 
Junta General Ordinaria de Accionistas 


de Ondarroa (Bizkara], el dia 3 de julo de 
2024, a las 10:00 horas, en primera 
convocatoria y. de ser necesario, el día 4 
de julo de 2024, en el mismo lugar y 
hora, en segunda convocatoña, para 
tratar del siguiente 


ORDEN DEL DIA 
1%. Examen y aprobación, . de 
las cuenas anuales, aplicación del 
resultado y gestión del de 


administración del ejercicio 2023. 


29 Aprobación del acta о nombramiento 
de interventores para la misma. 
Cualquier accionista podrá obtener, de 
forma inmediata у gratuita, юз 
documentos que han de ser sometidos a 

la aprobación de la Jurta. 

Se hace constar el derecho que asiste a 
todos los socios de examinar en el 
domicilio social el texto integro de la 
modificación estatutaria propuesta y el 
informe sobre la misma. asi como, pedir 
la entrega о el епмїа gratuito de dichos 
documentos. 


Ondarroa (Bizkaia). 
120 de mayo de 2024» 


EJ Administrador Único, Don Domingo 
José Guanaga 


38 Expansión Miércoles 29 mayo 2024 


Су Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo [EY 
ME 28-05-2024 


йо 
Ma CL | Sata A ә мз м аы En 0645 м 149 н 2% Фр = 518500000. с = = Аз OR 
America Mo. Е ГЕТ зо № Ои шз дн 195 оз к GE 0.7) 0000 ла = - -on в 
ет 128 19—100 шз мит 297 ГЕ, ШЕШШ `1 3255 nn o - - -w w 
Baao Bir Agta Im 190) EJ 3,460 Ny 1462 № 0 1000 11010 БИ 0520 М. > pey 612459438 205 = z OBRAR O 
Baird sm мш эз їп юй A му їл 18 _ — 20 иза w MORO 
варо Е МЫ м ми шш л от пы Шз в Е ESSE] no - - -moa 
Бери. м м AM ю AM En № т ий || 1з Ӯ 15096 wo- - -ma 
зайт зт 1% я ны мн цэ ой = 1 аа 
Кы Тат у м А мы + ои чм (хи - TMS SOA Из - - o № 
н. 150 цу ы ИН 168 Му ы aw 1i _ Шаб ko = 10197540 wmo - -w ш 
бата am nm am ЕЛ бюл SOD Mp $ ow шы? SD 905 = 140 1590 мз = = - o 
Веза, ГҮ и ж ж ASPE буш ЮГ 10% #5 = 120 ы =_= N. 
ГТ 720 73 1%) 906 En Т Му ш и щй 0948 = E БИЛЕТ 24 = - -en № 
ейп. 1m ма MO ны мим з и мие (мим — ЕГ 10126 МИ =_= = жа мп 
ї шн Ый м 00и шп ыш - ЕГ 1229728. С ЗЕ ЕН | 
К 12% 670 вы Ae мзш пш бн MOME O  - 345 ме эш - - -к м 
аар. szi я мз MM 1869008 040 МЕБ 03:0 kele 2 Ет ШШШ! вм 88. EL R = = мы м 
Tissa (Л Г її ма маш == 00 баш (л! = = w - LNS 57 = = -m Р 
Useras 139 эя SO йн TUE пли мт 7:1 7 = WTA GE = Ww aF mo ç - - -m 
шта: Pret sene й. 144. 1450 500) 2000 № 149) My и ди им Мв юк -= тит WNA 019 = ал дл SUIS WS m = = - Юз в 
IM 26180 М a Ш AS MON = Me MÉ мат ëm - ONE 
Volcan Qa. Minera 8 m = m фи 2 4095 № в їз oe 455 М7 ра МОР = БА № юпа ан = 15 285 14825781 ГЛ = = = Юз ын 


из 
оны! moran! теш! 
7 ewros) | Ohiwa Min. би №9 | Último w 
EJ H Е 1, 3, 
ны 10 095 4j0 2 1, EY N E 3 E мю кє из дп 05 м ЮЛ n 245 WSN 
Solaria BS з» аш NS NO VN м ош ла АЕ 325 49 а 1% оп эп м їл ы ышы зз 17.3 
Almirall т m дап м м 76 '' м їй 339 1m м № =. М7 m м. an 199 
Рыта 2001343 na њи an з ma пы 20336 аы 36 Ош п 
Renta 4 no sa 29 SAO WW 1040 330 п 6м Er мю з os 04% ou sa фп 055 84 039 saw 1005 
Rovi SN YN 3 ми пи бхз їп 0696 ET] ме м пи 15 -Pe па Пи м жешс. `: ГҮ 
см. м м ао плаз \м им м хш па їз мз и сїз па эм шо її юм н 
Sanjosé 20407-09. J 45 32 Е 46. u з 051 АЗ ny 1,10 045 == в О 38 131 ш = 216 ды. та 
Aperam. NAN- 324 ы ND 3% ям 26м UN Би 10M 3673. ye мю э 5 A ал м л A и 
ПА би эз n ш ош ax ao on on ш ou sos з w en w 016 oo gn 05 ож e ы и 
є ан ан 2032 606 76% 67 04M ли ne mo es on 6 = ә аи зи Ыы ШШЕ Г En 
Г 187 _ 396 3517 би 754 3356 19 576 ыо 63 14 Я 60 5 м Я 5и 
1 эю en ax no їл vu ws и ano }Ы аю зм мш. a ы пн жшж. ө и 
з 19 1468 2482 ш ВЯ ш №45 431 ъз ne иим ра оз ъл næ 2018 иж аз wn Mu 
IN Los дверь деп 590 рес desde le colocación qu ve van ао э збо depois н бедак: сор Mera re озона де a сэуле: дете де ye sbre rev e colecao Ms ls er putas Jede a OPV y ваза лень dd ahned desu Aenda Н уч жемде я 
SA ML ent added ras деде Мәд коел М ISI IL ertib ada O rraren o b alce CD нь е Ө проку que esto ener de 2061 oend ASSAS 
28-05-2024 
онд Miina ое бон. мий Мота а Pedo Cambio. Mania ыы 
ГЕ EN a Sh emanas Й иав eorn bal) жш иона 32 moras неон) O OSO amm Se as Sil ene) 
пум MA ал но кх мод вю 
мк me w ип мю зоман ащ w an 2л 6S5 жа ЕГ ama 
аяр жя о эж тюн емиз тю 4 за ом 40 5 ан а 
те ел аю д муш POS ати хя AMOR быз тю» se 1л 40 жин 65м тюн 
мек па nny чи ane ama ал № яя али Wa emir 
Baya Norn Wote O зи ою 4% 1054 пвоз лаб ңе 09 зд ши 76а лї? 
boendet ВО мя 10 м мхи муж ща у юм юм 1м С 
СЫ вя ох 49 жеп RED злы a an 450 46 юз мей ёш. 
зө ва on пя вии бину иш» па бю за 508 БИ Ммм 
батаа ч E ET ма 00 10 ш AO лм 
Гану ия ne nak HNOS Imen мю пе 2и 70 INNA DSe апа 
221 өя а ям юз Б эн A ka КЧ БЕРЕ ке зе» 
ее пя ня onw алий пи 4 зн 
Diven КГ EN OMS ж «бш = vs wW в пт блол юш 
Dendek 10 wa эи мт an AS NIN ЭШ МЛ 
а Мыз Ше жы Шы Е PERETE E 
Desie tos AG O ви anw газ ат» эя т 
Donek 12 вун виа яма м м зи чут UD ым 
тҮ ue т! 5905 7 77 "м їп ам 20 15m 1658 DAMA 
reseca (5. тн asw вез в ЕТ ча ои по аки мы ви 
тез» $260 эз лез NUOD O хи а a у” ua Eg ан 
СТ ЕЛ ЫЛ лаз «жю un 
Коте. 250 мож зщюз AS эл A e 
нетна ма MEM ALDO мии DO з уп м Ш ue 
кеяда®кю оя мии брил NDU = ай 09 мо жа ИО ими 
РЕ пей айз вк M aa ам ал any заа жизн 
из En з м 
LEG кты АМ. ГД БЕГЛ Физ мнз ~ её 00 150 жеи р me 
Verdes бех. ви пиц _ боз DMS мя иңе ди 10 цююя: еца. ans 
КШ 7] тн 11608 ВЮ мя а м м 00б ойс йш 
КТ? тайыз мін пе 7 да м дю пик. DED- Diu 
мым) e. CELI WOD ае w им ом 40 MER NRD тзт 
Ponte ALO ха mon non IA эя вы фм чю xuk aso ити 
TE SMW MBAS ищо зн з ы ай бл ми БИШ 
тәй an ania Doin sun me 9 по мою 508 әр ею 
ние ча ін 10 али зз ти 
ы Sa шы чм ха за ш ш шы ша 
г з п кю тощо  XU0 маю 
к, ЕД “мз юк AAN ЕЕЕ т 
sem ma июн умит тию Жее а шн ы 
утен: юл MA мов IN HE вима пиз виа 
ттен mu т аа Ча їй ниж S мя 
Serem Emerg № EO] ази поз м ци OD ию мя ия ana 
Sere on inl її? SNM MAS муш ы-и ы ш шю ТИШ 
бтен чл тю ина б» 5 
a оз an дю єл жуз эта 
Wiga ae woi mos en тя И Из 
ТТТ WAS RHOS НБ 1л мә 40 жо пит вик Ян 
Vra SEIN м» БЕГЛ ELJ SMA оң ал л no ую биһ е 
озо Е] nam TOS an as iw w меу asep пзи 
as 4и 
кимак ол DT MS пя ш_лд A rs 
в из ою пи аму STA INM пи Ш =; 
Seea ee e a e ue PE- "ag un a ша 
ан ш а їй щю "б чи щл 
= ся AN пи аи юмо AO пи ва їз an so ney MO тз 
ыы e їй їч олу AS 95 15 Ш ан ою л бю ало NA 
ГЕЛ шл AD дт ею млм имя 45 ая 
чием хш юш їл бинн ою _ аа я Ш 3 
RPE сы шош эы нр эщ ЕЕ с Чия Мы вх 
рег ив лю a mao -юз A пж 1л чи - м вм 55205 ЙЛ 
КЕ шд аю бя їй бана МЧ ш оя иж ол дю бло оба зан 
ГЕЛ эө 49) мя вын зим атл EA ш їй дю IAS т 
ми и 3х Би! ЕС 
мт ез1 пя ТЯ IN ЯШ IO бит паш Йй Ме 1л ид ан 
Рибе Мета JO AD їй LO їч паін кюй мл v ia з am ях лю юла OS 
ГТО зи сю пя паук 08007 пя лю бй из ам по вм Жуз 10013 
ГТ) wa m їп тюн mawn илал әв an өш лм мо миж ейн їмїт! 
т=н жш \ю п# мк ИМЗ AMO 40 эш SENA иж SO 
oasa we w пж nm sanon DeU зя oe ял ім am au плов T 
Cord ASS AS лю на DIS 1AN e mn ми м 45 0и 40 ЗВ Ая ча № e. 
e Mard AS K) тия iy ви may mps ще sw ол ил л 20 пй мил onn 
Mere orde ha MA 40 ил тю: (3003 Gu ШЕ из 00 цю ай внз реи 
Мите куте)! 91910 эл SD NOS Гл an 15 ан o m блм ію 


Miércoles 29 mayo 2024 Expansión 39 


CUADROS 


S&P EUROPE 350 (Continuación) 28-05-2024 
Precio Cambio мый Чы тавы Пинд Pedo Cambio Мел. Wons Маты Valor Fora Beat Poda Шейба Мт. Miina Мила не а аба Gia Меш. аа Міна Walor Fovo fat 
Misel") mS 5 nal 5200. semanas 5200. semanas smink) | базе) 791% a Зай semanas Side cerros car (нй) | Med С] СЛ tonal Sil semanas Sidi semanas caras ja] | Mr Г г) EAT 
Vecinal реа (1) їр л зз шз ев оши лоо | дев зма 00 тю юму юле эбэ | жейда WD 49 &ю тюш муз июл | rs ял AM б wb BUD изми 
тар з аю - ми пип заб | рю m дю юм шим шов нан | ыыт то ди пя + пажа зди | amay USO ая ды пуш MAA шс 
тыбы 18 аю м авап 6908 пл | ахаа Ай дю ка мой LOMA Аб | alone BM 6 аа ш NASA пам SRS | AMAS гю ан A мам паж TM 
цей a on aa soy бзая | ЖИ шм лю ми X Ая тищ жн 
hn а 00 ош за -00 тюп 
жЕ Юл 00 ая мов MAAD PILA | E AD A ma 40 їн їз waon 
Deria p mn - 4и фпю®з EARD тим | кани тн д ая че аля зи 
Eo CN IE TE E mö 40 na Е СГ 7 
Mow ASA юш аю 59 шли ман юз кан ше w л. тиз asn 
тей сл яя 1Ю їй пам БЕГЛ sue ma -ww 49 UT Ал! 
ошаса їй ох 4а аль GELI su жи 40 - MAOD шя 
ема КАТ 1148 ою я мою KELI K ми 40 = 1025003 msn 
Заметим щл 00 34 ПАН пн SDT MAN за тй био 
мю Е ая „ay umm 
bayang л Юй Ца IA я Ye w muan шав 
ан ив жи = аж ињ юм її» мя 10 an AMIA ий» 
E TS ол ег ми 40 a BU AA 
ws -= 14 any ums 
Maa ea ою ня MN млаз umo ms я ГЈ US 56 му в» 
Aaa ey BP ma 10 11 WNB ли тл w rmn nuen гю 
Maaa Ma ОХ ия IB S AN юм aw ams MARDI 
исфо ma аў ки mey MSB SMS ми w ла акш A илда | sarao та ди 60 шз ишу AJO | mda ал ом о анша тыл 
ув y precios Мао por SAP. * Sector: (С) Consumo (BC) В ез de сосет (E) Energía (РУ Finanzas. (S) Salad 1) Industrias. (T) Información y остова: (M) Materials, (T) Telecoeruricacones. (58) Servicios basicos. ** (1) En eurr. (Z) En moneda kcal Froe Mat: Y del capital que circula lr en el mercado. 
BOLSAS RESTO DEL MUNDO 28-05-2024 
Die Mera Мины Min amal ‘вы. Витир Ишт Mn anaal 
бете Г] Ceme (i) этш} (diria) [dial Come этш) (diria) [diia] 
ARGENTINA. Pesos мехо Pesos Fastenal a. 6476 IN б а 619 | Leds пы т 3606 nI 
Музтеш 560 467 юм өю ASD | щъ п и 19 1420 ma | Нет мы) з 1з 1998] 131% | подвод Мат 45848 1% 16 47056 
ne amaw = 1180 100600 71880 | america Mond ъз as 2a 1697 м» | Нено. зы IQ пм вы 228 | Maha Men, юз з 765 ma 
Banco Mago ЗЮ 27 172% 772000 27940 | дкобитиеты ж ом 19 ми м | № в ам ол з әле | Mardiah ъз з зв 60 
Boa tanis 417095 L6 IAI 45500 177550 | Comex 124 095 -356 1513 12.58 | бете _ 16240 -086 2634 17094 11949 | Ми _ vn 0% $9 ay 
ComercialdelPiata ФО 264 12234 WAW 7480 | Cuero 325 м м ча ass | бя ат зз пл БА 1988 | мова ©з ам 4N 27 
оен 114250138278 12100 10550 | Fomentof.Meucano 19476 195 лз жий 19840 бетәр зма AD 542 We 3136 | моода щи A 
Esenor м 4431483133075 75080 | смирошию ma з 267 30% ma | йем Зб ем 25 2007 юз 635 | обет ел лл эз 6926 
Grupa Galicia 41055 дё 19446 ANOD 148840 | слита mo 132290 бм рз бес MA 0% ж 19954 13256 | PandmeSilortop ы 780 ы м 
ina 136000 о? 5879 136009 710 | Gupo lano CT ro Mo 15 OM 3007 МО 146 | Pepsko їз 29 мв вм 
Ledesma 133000 250 6400 123009 7340) Grupo ind. Bimbo 6635 05) эл ми вм | бою 52 аа из ns 251 | ража зз 146 0% л 
Metrogas 5А. ло мї 4558 132000 65800 | ену зы? Аў ля м ви | Манаа We 55 15 540 4859 д} | St Bla Dedos мя аж пм 9820 
Malnes Во Pita 301400 447 5341 49750 2300 | Megacable йй as ano м 376 | Both ми 49 ци 1618 | һм A 
Pampa Energia 23650 220 2259 256900 150580 Henry Shen. 7115 073 +0 85 67,78 | Teras irstrumests м0 0л юе фри 
Лапите 164500 060 мм 165650 =% am 50 эю 19036 | Шла Райс ют an 476 15891 
YESA Dí 1 2821845 65010 105 40 бл 50642 | Unisys Cop. да м те 45 
BRASIL Beales зи 1887 жаз 323 | Webra Co эз л 2085 6234 
[ТТЛ un з эм э м IM зв БЛ 2148 | MWynnbesons зу лм 2189 WA 
Воно 1292 аш м з 1238 ме зи 751 48 | и 19 051 M0 мл 
Bradespar эю ла пм SM 19,50 An 3524 мем 5431 | PERU Soles 
CE De Minas Gerais nA лм мв 1580 тм 49 з пап 10188 | № 60 aw зп 6% 5м 
Вилка: 356 м 1548 ам. 3546 a% 43 3605 ыз Banco BEVA Pers лаа 1,37 -+0 15 11 
Банан уп 29 øn 9% 207 AM 35598 SIM МИА) | Buenentun ъз эз ме эю мз 
бейш 1647 ал 05 BS ив б з 99 BASA | бир маза an 12 їз 1450 
Itau Unano ўз я 20 ва m6 м Su DE na э щш м э |, 
A атарча тни тода is пи еп аа AA ЫН Эй Ый 
= м! — а = = == An м вы 24 | АХ ёз 159 on 65 бм 
Step ma 49 aw м» л 713 1332 134059 4549) | Brobenfroprie бз а юу эл 45 
т эл an 30 эз 3% з ив 10924 1046 | CommcnmenlthBk їй 000 761 106 пө 
m т as an R ип 135 юз 140 9359 | OR 83 л 3530 3% 63 
HE Pesos а? л им ВМ | Macia mo ам м 970 тр 
5 145 1252 389 | Naus Bank mæ 05 пб БМ 306 
мало 239 БИ тието ни 39 0 їз 11648 | Samos In n 145 293 вю 
эю ам зм 1055000 А5140 Т] 
Cervecerias U SEN10 1л 34) 61300 540000 алт s 1 S8 29 — a ИШ; a 
ОЛ та 19 яз лз 196,17 | TOKIO шы 
Са mo Aw A 19699 105 | Meti 10609 26 зв 1195 114 
L лэ ш TY = о ели эш 12010409395 88820 | момым 332000 099 536 340500 317580 
т м 36 0% 1905 10748 | AsaliChemind 105000 067 ї® 14300 10000. 
роз эи 19 ди п Ый шр so om з шз CN пишем, м аб ай MASE 1\5 | Anal SMAD 00 4% 5900 52480 
EA SA E an чи л аз 2505 ets 25 аз зз 59 з | мы 206900 04 1745 25400 23060 
вн 3050 43 4% 366000 302000 | эмт Иа ли NN маз 10742 { 
Spoty тз 10 бз 31031 1856 | Gmn ASIADO ой щл 459800 юмо 
ан A МӘ ШМ) | удавы шп зл ла mn М 1530 ям 7250 | Ойнап 4750 09 мё 4M0900 416100 
ине эю AM ма һ» э | театар mo аз ын эш ы? ина 18025 | бшетш! «900 005 2% 461400 410700 
Massa юз а 1306 юж 1669 | Unitat эы ам 40) иба ая 1709—1067 | veses. Lw 259 2507 1950 осю 
пане эме 1л NY IANO МЫЗ wm n» аии w ан 435 WA 15929 | Бак 456509 ая 108 470800 3.90820 
алю Ш 5) мэз № тз зл 48 жу nA її MA | ни 3900 172 5739 1908000 328180 
ООМА Pon | мамит ви ы ал си А%_э%3%з 1832 | Кане юз лз 5% 236200 12710 
Вико de Bogsta E - BAD 266090 | Жуте Boons 1538 45 90 2666 эз вы 11% | Fajas 20159 157-8828 260000 228150 
Ecopetrol Lmao 38 л 244509 199500 | Меш җе а» эз naw эз sess 3981 | Aac 177350 ом 39 19200 177350 
Е CEE ТТК: } Б ян эи н 211 1099 754 | тәм 1594509 035 5678 1534500 101900 
HONGKONG шен IA Systems Я 16 Y Honda Motor 174909 19.30 19150 1 
Bant of East Asa 0 оз э» им 45] мы 5% 10 NB ЛАБ ro > 50 УУЧ me үм вы юш жш 
Cathay Рейс Air sa aw m ИЕ 720 | АБУМеюбей тб зи ме тв 216 WN 1544 | KajimaCerp 261% 1 ВЮ 350 222720 
Оки Kong Hd. 4000 39 40 сю 3580 | Ав ма e 196 маз з» mn 9% | keber 5390Ж ап -03 75800 57910 
Ona Telecom 1450 AD мз IBS ӨМ Mamaledrolge 99 15 пл 1432 SN 25499 16416 | Kirn Brewery 20050 ам — 60 20050 206550 
Cc Pei м = иш л 6 | ше aw 35 лю щт puen 451800 080 2520 475500 368420 
QP Holdings Ld 660 ж 256 135 5%, Nba ms ам 3% ыя ав 10098 10195 | Konka Minaita 45420 аз юз ж шил 
оюк. до з в дм їз 169 an 238 17% 13140 | Aberg 15534 1.10 ON мю 15534 | Matsosbitafiec Ind. 13570 04 -283 144% 131350 
Hang Lung Prop. 25 161 эи щн 23% | Amassncemine юн 07 эм 19 WS | оир зов эл пз май | Мә®Мим 159890 бз 492 135200 150 
Hang Seng Bark тю їз 2349 159 7925 | Атый зм 29 AB 155 1098 | anaco 58 атш з 4633 зл | мым 280700 037 41A2 245600 200650 
Hendesontané 55 ал 49 Юз 230 | этекти ңы 49 п 9267 БМ | Apache Cap эз м мв з 2918 | Melo, 135700 аз аз 1326000 1.24020 
Ното Кот А Ота баз 6% 4% м 653 547 | Amectelate vn AN ım вю МӨ | Bant of New ой ам A 1149 9% S140 | Мизам. 290% 4% 442 3.11200 16740 
Kang Kang Вес. 4555 1% $6 аз аю) Ату m 15 *%з 3819 28248 | внротирие эю з 1075 6791 5540 
нкән; ез = 907 лз 52% | Agplod Matos ш оз 55 2132 14880 | Biad Rod iec ma ia а#й мии 2020 
ГЕМ пе ав 826 ом 739 | аап МАЮ 2) ил 94 МИЛ? | CEAC өз па 9% ыз аз 
MTR Corporation 50 15 n 3015 BAS | Amon 45605 -1A DAD 49599 30830 | Gncimatifin. 11534 1,465 147 nan лн 
ктм 43 OM 18 ах 38 | м 74% ш олу? 68 20985 | Ойушрк 95 лз шй ыж Ям 
Shang Inderal H їз з ВЮ 1266 3% | Automatica юз 25 AB 25581 23251 | Cear Oumd 144 00 2048 n 139 
Sie Land Co Lid їл AS 310 916 749 | вад эз аз WB NA MA | Colgate эм е м 617 
Televion Вб 30 15 ыт 40 2% | BankofAmerka 3932 096 миз 3976 3 | tan 38736 лм 0 1220 
рї m w 29 5 верти вл са ва ыл 19052 | Бра їп дз 2746 їз МОМ | буи 240950 AM 2151 255550 2050 
JOHANESBURGO в _ _  _ | жи в 033 җи 143617 10001 | Раны бры мм оз л% 20974 29639 | обо 341600 аз 15% 340100 291140 
Angle 682300 499 2922 MHAD 6120000 | (нйн щш юж 40 юз 6048 | гето ою ат - аз 3750 | Rakuten Group 76% 9% 58 9820 мш 
AspenPhamacare 2325500 2% М8 2353520 1875080 | Сыгын! мл 3з -202 лз 189 | Пизе 2016 хм 6262 җи 19940 | подо. 133800106 35 139750 109220 
Batorsi 258000 075 2602 26000 222840 | Cans 5033 лз па Тїз 57726 | ем та 3% аз зв 1689 | зо тз = зми 1400 149480 
Hamory _ 726600 -103 4438 1453509 1045740 | Comcant 3854 = un «n 32Ю | api m3 -30 28 BA 1853 | Septop 9479 2% м 109200 тл 
MIN Group EMO D3 A 1159000 809700 | Cao эз? т В Юз? 99 | Goodyear та AD мя и п | убив элю 131 ЗВ 926300 609000 
асг 2885000 з _ 1030 2490580 2070000 | Densplyint U A пи 3139 _ 2746 | баа Damis эм AM ия 308 2837 | зар 1258000 аз 419 140000 11700 
Rehema MAIA AW 1245 РАЮ 23144548 | Dolarlree NAM 24 2044 150020 10,2 | Нобеубадивоя юз пл зз 4894 3245 | этте) 548709 98 30% 600300 40150 
Sasol mined 1254300 352-3231 185280) 12580 | Dropbox пз 4% Né 316 22.75 | MewientPadaré Co зм 19 94 Bu NA | Samina МАР 53400 0% 2327 548800 190400 
7 аз 18 в 320000 239400 | буис эз з A | витрин м = м ви и | баана 137890 09 8 723500 121150 
wano їй 2% NMN 1579100 1275080 | EnphaseEnergyine 10938 33 -109 11439 9780 | Intenoneneral 1368195 409 өз 1481 | Тәйны ма 195 2622 516000 40580 
Мебини — БОЮ 00 -1676 17980 559% | База 57 18 эз 623 OAD) мы эз 22 60 ыз 99 | вот ам з 239 445200 4000 
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Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo| 


BOLSAS RESTO DEL MUNDO (continuación) 28-05-2024 
Ме Memtab. Máxameal Min. anal Ме ВемЬ Máxamal Min anual Ме. hemab.  Máx.aral Min anual Diser. Mentad Мін, anusi Min. anal 
Tanseisha 82500 072 -550 99000 775/0 | ТТТ вн эм 084 м? 6115 | Милк. ТЗ м 19 150 9610 | вам 390 02 п 2300 365 
Tokyo El Pur. мю 407 ыз 117% TAN Ви О# Montroi зол IN 45 101,57 | Вора! К Grada M331_ 058 5% 14534 12854 | Воо Venezuela. пм m аз? .. 10m 
Toyota Mator Corp. 3448.00 -005 зло 33720 255600 Gadan Na 16935 18 158 17965. W571 | йет 032 - 667 $36 027 | Боба бе Valores Caracas 670 5,50 459 50 515 
Yamaha Corp. 30500 215 5,16 362400 3085,00 Ganim 95 -105 57) мм 9,18 | SuncorEnengy 5550 047 30,84 #43 41,19 | Dominguez ё Ga. 1400 ы 07 w0 39 
штей 334540 -279 525 407600 — 3.17340 ON Машка! Res. 10547 0м ил 112,61 000 | Tamarack о еу Energy з 3% 21,9 420 10 Envases Vena. ns an 551 19,49 13% 
кет Pistin an 50 юз ом 0,19 | Torote Dominion ne as na 1480 | Fondo Valores п 407 ыз м 635 
Ват} Gold Corp. эю ов 258 2467 “a imperial Ol 9656 231 оз 109 7424 | VENEZUELA. Bolivares Grupo гавно z z 2. 3150 эл 
En SA (зз 1213 ENN ыз Manulife Наас. 3579 2; nn 3652 2834 | Валсойа Сабе 2545 17.50 231,97 зло nwo Mercantil 559 an 554 59,00 am 
EMISIONES DE WARRANTS 28-05-2024 
т» т» Ae т» Мм Рибе т мө ма м» та тм» м» м» м» тм» т м» мю» м» м» тә 
Sebre: 86X35 Sobre: DUINDUSTRALAVERAGE | aK) її 03? 038 SGG | DQ  - 058 06 566 Sabre REPSOL Sobre APPLE WO 1000 218 29 9 | WO жи 2813 SEG 
Мак) 11500 095 006 506 | мым 41000 145 1/86 ви | 00 = 1551 15,56 5066 Sobre МАБ 5А. WQ 16 007 00% BMPP | 50 190 05 0% SEG | шо 1000 248 249 56 заме TESLA MOTORS, INC 
MK тїй 01 бїт SEG | №0 4010) 015 016 т заме KOOMA, SA. мю май 087 56 | мо 119 в Sabre ARCELORMITTAL юй 950 15 - SGEG | ж 290 053 яж 
м) 11300 з м SGEG | Je KI 44000 462 463 SEG | кю 00. sotG Sabre ENDESA Soles: SACA, SA. mO M 026 031 SEG | ми KO 003 ON 506 | mn oia 
мю 11200 OI оп SEG а ия A ть к? - 065 066 506 | мо as Sobra: BAYER M6 
эе, 18р 016 бут | spk) а м 042 Бас наон So ман алвер иа Ш TURBO WARRANTS __ 
Sebre: SAP S0 DEK Solare: BANCO SANTANDER №0 ал 076 506 Sebre: SOLARIA ENERGIA Y MEDIO Sabre FERROVIAL SE Nim Pdo феи. imn e E irie 
dui Saon oae по р | шй аз aa saeg | SPO N = acota mo non ют көт: но 
м! 1090 ош Б e АР: эү Т Sabre INDRA TEMAS Sp 12 024 037 506 | мо 30133 1 РР ар 000 000 90 as Шр 
вй) 500 09 07 SEG | ла 35 063 06 56 n ию > ун э ш" 
мак] 10900 043 яр) 5200 047 048 № | Мий 275 103 146 saeg | AO 15 272 п | №0 пм 057 566 Sobre: METFUKINC Үл эм эш 18 м № 
ETETEN TT | әне a MEAT | DP) 209 и) A Ж NO жй юке цз ют 
МЮ 10600 07 аыр) 19400 037 038 ВИР | Аа) 10 03 01% ви ANIMES GROW 5А. Sobre: NUBIGA GAQUP юн Зане А синин т ию 50 л х_ и" 
MIK) 1060) 04 MK) 19400 OI ап SGEG | SegKi 9 0% ne в | sp 25 012 01 st | мо юа 027 sae | Sept) ия 105 106 SEG јар вм в qu 175 М 
Мајр 1000) 001 ж?) 18750 09 OS М | Аа) 75 128 13 SEG | Sepid 2 025 006 ВИР | мо шо 092 506 | мо 1100 058 059 SEG шй вм 16250 248 29 ЮР 
DIVISAS Y TIPOS DE INTERÉS 28-05-2024 
(A TIPOS DE CAMBIO CRUZADOS 
w Franco [7 Corona Corona Corona ран ран 
шо Dolar Venes Libra suo сезфете suea danesa neozelandés  sustrašano 
Em 091962 05859 1070 1да 06745 00672 [ПЛ 00877 05857 0515 
Dólar 10874 mn 10% 10976 0795 00949 101457 0,2954 0,6151 00 
ten 17049 15697 0571 17229 115/4 1449 nm MIB 965550 1045497 
Ubea esterna 0851 ГҮ олив ТП 051 779 ana 00747 DABA 05213 
Franco эй 09907 asm оз 1,1641 06683 0.0064 її 0859 0.5604 0.4058 
Dolar Canadi 1,4825 1,3633 03635 1,2419 1,4964 01293 0,1987 0,1300 03346 0900 
боша А юз eet зв» NS 73% 1,5364 1,9055 БАИ? IAI 
Car danesa уеп _ з ат Baa 7500 588 08 би аж — аз 
Cor. noruega 11,4006 0,4844 6,6792 13,397 11,5078 TANA 0.9945 1,5280 64491 63631 
Dólar пеп 126% 1658 1357 ит Г 1105 01542 0,369 0,1551 19628 
Dolar zesralano 1.6326 1,5015 09565 13183 18479 12013 0104 02138 ола? 09235 
Оши de Ман 17.00 h., facilitados por merMeney. 
CAMBIOS OFICIALES DEL BCE DIVISAS LATINOAMERICANAS CRÉDITOS HIPOTECARIOS 
Computo Мах Вибе 
Тео Divia Teo ба 1дйж Лено Diria Idia 1 ава мо» Bancos. Cajas бе ertidades «а Deuda alsio alsio 
ип 
14882 Dólares USA Asia y Sudáfrica 893/00 97000 Pesos argentinos 1689 1813 Pososmexicanos Septiembre 240 д9 ыз ыз 
104 en Japonés 39,823 Baht blindés 5.15 559 Realesbrasleños 100 109 DólaresBaliamas Octubre - @ >O M 209 160 
ЕЕ тие 38475) 418042 Pesos colombianos Nave - 240 -—1968 28082808 
і 53088 мою с 97687 Pesos chilenos 373 406 Nuevossokespersanos [Мек  ._ 3.16 - Мий М% 308 
г. 51077 Вади Malayo 24900.00 2705100 Sueres ecuatorianos 15427 167,58 Dólares jamaicanos 2003 
11466. Conna ужа ЕЕ tner оза 6 2 Му 
05908 _ Franco Sizo Ti Febro. = -— 3585 =- 260 354 35% 
т — AAM Dólar de Hong Kong Marzo Е - 366 =- AS 3807 3647 
п Ч pen 7880 Yuan Chino TIPOS DE INTERÉS DEL INTERBANCARIO ы z un Е ум 377 _ 325) 
y Сотні 174 indonesia LOS TIPOS DEL MERCADO. SWAPS SOBRE TIPOS INT. - — 2 1861 ш 
коо Пеп маша | ORTIPOS DELMEROUO) IS - в -o мй МЮ 4007 
аз 14699 Dólar de Singapur изм mes meses төн төн тне мє Ми айы ми Мо - 4,186 - 33004149 49 
Je singg мою E 427 - ми m am 
19948 — Rand Sudafrcano AAN а. #рфебт 4,305 3205 448 4м 
Ей... 54 EE м 430 33054160 400 
Š Е > Noviembre. 4276 3391 402 4022 
ее: № 429 390 369 _ 3679 
AAA - 4082 - 3216369 3586 
18,1116 Peso Mexicano AAA CE ia y 2 = 336. = aw ип MM 
ТИГТ”? Мито = 3901 = 3005 ane Ын 
56 1 (*) Ls datos de То del Mercado sonda ба anterior. [ГГ ИИИНИН = 388 = 181 3% 300 
FUTUROS/MATERIAS PRIMAS 
AGRÍCOLAS CHICAGO Ci 28-05 Septiembre задор IAS 17425 Agua 251,07 459 ш ALUMINIO Std Costado —— 2.599,00/2.594,00 
(6)Centavos/Bushel (+) Centavo/libra (s) (Жут 375000 36700 368,25 Sim. Smees 24500064000 
LONDRES 2805 рма = М ае 199550935) 
(+) Libras por Tn. е Dólares por Тт. саме pe э» ош 
(+) Alto Bajo бете props PE PETROLÍFEROS 
м TAMM 6.609,00 659002 T 
р 69850 618100 049802 СЕН п» Dólares barril Alto Bajo Gerre 
Diciembre. $4090 $4440 574202 enbe 1109 10005 12800  SETROLEO BRENT 
ae HARINA DESOJA/SOY MEAL (°) 
мо 3455 зло 
Mo awm 385500 400500 Me E из 06 м 
Septiembre 404200 376000 400300 Agulo 30890 37000 3720 р юз ns вю 
һине 39270 367600 30000 бам зау 39009 0950 те ША) 
АЯ (ө) МЕТЕ DE SOM/SOYBEAN Ой (+) шшш Ыл ЁШ Ў 3218503950 3010 
Мой sam спо з Ми __ бз 45 зи GASÓLEO PALADIO Ка 33000 3125 330200 
баш» S 2600 59170 Ago ап 50 459 м 76225 74800 260 юв 295 0#0$/еша 
Diciembre. зд SHIO 52030 =" 4538 dido TORNO 195 №5 п Ipm 231800 235690 234350 
28-405 amw 0 моя Ошм 240830 2300 240050 
69/5 PLATA S/onaa way -ng Deme 243440 2AA 2480 
Bajo am то Dólares bar йз б» Онт уштн ви мв as 
ую юп 365 [London Metal Exchange] — Venta/Compra 72 ти щи аи рте 
эу #8 юз ne mu сем бод їҗдюзй № ЭШ ta че ип 
7309 жоло ЕТ] эл пй МӘ хл Утв 1036700703600 А Е Anin ще мз 19435 
48975 Syene эл %ї 95 29 бше ЗАО СО MUEVA YORK NVME 26 и з! 
4950 GASÓLEO CALEF. S/Tm. Jms 33m3 Mercantil Exchange) Alte Вајо Cierre Ни 18,93 19043 18163 
PLOMO Самай: 22489002809 PLATINO $/onza troy Otte мз 18340 1425 
Аз 3625 S/Tm. Заве 22970112959 мо 107590 143540 1069,40 FUENTE: 
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ке =) 
ABANCA Gestion de Activos SGIIC 

Sermano 5 аа 20001 Mac Moa 9) SEST 6S Pecha НН. 
Mharcas Гопёерачіо Fons 124 има 
Mabara G. Agres” у 1593 &79 1337266 
Vikbanca G Comervador" 1 мет ов элт 
banca G. беде" 1 ә sw m 
banca G. Modeada* 1 nu їз 1524 
аай r owo w мю 
Mabara Fa Panimon” D аз an л 
Abanca HE бйнетоз" Fo mw лав л 
barca NF Trans 3097 Р аю лл) ө 
Тавата. уа пене" F 

Abanca R Fa Mota” м 

арапка Валь бес 2006 E 32 am am 
Тартса Rentan Crec. 2027 Р 939 чп о 
Vibra Y Онто" vno - 
Таракан Малае апра V 632 940 AR 
Abarca Маи Moca” Arma 491 ла 
lana AVESG 360" У 1323 ия 570266 
тва: Abro Fonda" D man т 7276 
Viloria Sabes Extras 507 п зд 440 1197192 
Лазова ес Estrat эу У 119283 724 192266 
Туба Select Pes Бе ж аө: LA 
атава Ње 35 у ом ue жш 
то Роберт. D 1059 132 517% 
отли ато". у пд esn 29706 
Tamanna RF Dar 2 ат" Р т 

Tamanta R Aja Retie” Р ammas 039 109001 
пым RF инве best” Р 179131090 126141 


Тараме Ufe заем: д" 1636 næ 209 
Я ар na м 
Тарама Madecado A 1566 an ans 
Tabarre Рино баа" an e упт? 
barto Roma” 


Mbante R F Corm Pias 
Abanto Quart akae SAN 


AGE - Equity Manager” us 959 124 
VAGE-Glabal Selection” 1296 54 7192 
AGE Spanish Орр A мз з s% 
брить Орр. 8" У 1520 тю 20 
IMGF-Sparish Орр -£* У 92 оз am 
Til п 1595 эл мы 
"бр Deta à „ол мш am 
ГГТ У вы чо элш 
Tairisin Deco" у 147 679 2001206 
Обь Sainn Egib” A 12097 зла 126192 
алын m mas 150 лм 
Alken Asset Managem 

а беби уннн нз а об He artega, ато меч 
Тыа соз Soda 

VALKEM Abs Ил Батар A 1 талт адв аз 
VALEN аа Eso 11707 эе эз 
VALKEM farupean üpp A v 29005 ma w? 
ТОА КЕМ Eurupean Oppi A ч маз} 1500 п? 
VALKEN Sm Сар Eurap A у 35432 so 270 
Allianz Global Investors GmbH 

Serrano 4) рать 20006 Madrid Marta Comer. Hna УТМТЛАО6. Мый. 
avalar es Feda el MSN 

луй мены E Mar ав шю 
турмо ғ oras өл тала 
IMAGI летва ней АТН" м 22403 496 3035 
привел Ses д лән № 18731 па 29066 
VAGI Capital Mun AT м oma 130 mw 
рас Caas Planet АТ. ч 14506 027 506 
TAGI arane Тапчы ү 15119 мз а 
TAGI сое ви Opporten АЛ" Р wma з өт 
паба бррр" } юз «з эю 


FONDOS DE INVERSIÓN 


23 
VAG Cbr исму лї" 
VAGI Dynan MA SIr 15> 
VAGI Dynamic MA Зи SOAT 
VAGI Dynamic MA Str 75> 
NAGIE Obby CTISRAC 

VAGI Enhanced УТ Енг 
VAGI Eso Croda SM АТ 
VAGI Emerg Marets SDAIN” 
АТАА 
ТЕТ 
IYAGI бор Eg rw AT 


ке 
ING Cart Мотор". 
ING Cart Karanpi5 50. 
MNG Cart Naranja? S257 
ING Cart Maranao" 
Т] 
ING СА Coser 
DIG PA Онима 
лимо са PN Me 

лимо DIR FN Moderado 
ЩЕ 
20е Буе Aan e йд" 


nw zman 
їз 29 1560192 
Ba 65 wm 
1523 9:16 NNG 
nea зз 
1213 045 
е? an 
na 1395 
тз м 
заз? тада 
938452 922 15107 


VAGA нере Ea GrwS Ar 
VAGI Бораи E O AT 
VAGI Floating Rate Note A 
NAGI Food Secas АТ" 
AG German Equty Ar 
MAGI Gabai E дт" 
TAGI Gabai coto LAT 
JAGI Gro Bond АТ” 

VAGI Gh батша ку AT 
VAGI Chota Wars ATH” 
VAGI Gabi E бити АН. 
VAGI Gb Metals & Mining AT 
VAGI inenen & Growth ATH” 
VAGI agan Euy ATH 
TAn Ant SAM 
AGA Onerrainc ar 

VAGI Pet & Алой Ve AT 
AG Рае Chama йт. 
VAGA тана SAI 

VAGI Smart Energy АН" 
ртн 

лаб иери ЗСТ 

TAG нду 75 CT 

VAGI Thematic А" 


де евлә 
LM 131 181/26 
зе 951 1026 

элк зум 


Andbank Asset Management 
A har Jene Messe UL Semen Pe a 4153267919998 
паана 


ие осеке 
сво ИР Реве 
Е] 
US Bco 

SN Всей в 

ЯН Вел абага 
USH Best Сити 
ліан Best IP Morgan 
US tury terpe A 
VSH Ве мб 

US Бем Mergas Stade 
NSH Бу Spin A 

HSH мөме Freed in US 
SN Go му 
AS 
ЛУН мз Agres 
US миз Сати 
US ыы 
лян миз имез. 
US миз Moderado. 
CES 


42а 161266 


TELA 
о 1590177 


AGUS Ireestrment СС дїн" 
AGUS Shart Dura MIATH” 
JA Valera Озаве AL 
VAGI Voy Sea PT2 
AGA China AAT USD 

ТММ УУ заре Сард USO" 


Amundi 


Amundi Iberia 

зина 1209660444 Туа JUSTO Fea IASA 

лу Aboal Res минбе зл 

JAR Cash UR 1% 

AF отера Bond ат 

VAF Eumo hy Bd ЕТШ 

VAF злота ну зл 

VAF Eur Eq Соога 592 105117 

AF European Чом м элу быту 

с ма аз nas 

IMF буйы tooto 56 мз 25 

VAF ины Conserva 03 waa 

VAF MIA Sistan Fu м avs 

VAF Pio US E Рават Grath * 

TAF Pioneer Us Bond 

VAF US Paneer Fund" 

AP Vat Eu 

AM E тва 

TAM Inda MSO Em Мет П 

ммк мес EMO у 

VAM Ira MSO ри" П 

ЗАМ SCI тае Y 
П 
0 
П 


JAM Irada SC Md 
AM Inde аро" 

TAMAI met Green Ba” 
VAmundi Coro Plaga? ола u 


т? ааз 


CUADROS 


шщ 
ъа ъа mba) san) emim 
AJA Investment Managers WAK Boha Esp Ок 0 ADAM 
NEK Deuda оао F 2801 039 SU» 
DK Fordo Manaan bamar 1a am 
TOA est Foto. TJEK ише bex М 14650 1335 290 
TASA foto shor о пк hice Sabe Y woso ою зу» 
TIAIA Giner Bends DEK bex 2023 бызмимь с ЗИ 
NATA GMN ВВебек тик ac Sabe у зш «м тм 
TARA EUR CedtShort O VEK bex ЖР Gar” G 10494 144 14067 
DAKA Ней TOTAL RET DEK hace змне. vom w ау» 
"ПАХА Euro rehe Ра DEK ber 20S Gar G man ою эм 
IAKA tur Samt Crede пк bex 2026P 93938 15 м 
DAKA Euro т DEK Ber ерни би * G 50 баа so 
NAKA eotie Poner Тк bex Restas Garam” e 10009 ол вия 
ANA US Creda SO bw Gead TIEK ен Rentan 7027 Gor é osm ass avor 
DAKA US Сервет. тйк Pentas Омен 2026 Eom aw ауз 
TIATA GADON Shart Dur DEK her forpa Gar” G mrs ras э 
IAKA GADAN SIRAJEGC DEK hacetpaha207Ga" 6 7606 340 3067 
"ПАНА АСТ Green Band DEK haee menea Y 208134 1057 зәли? 
IAKA бы Sunt A99 як Medo воре 2020" 6 1622 191 1087 
ТОТОШ 1er Emergente voos r na 
MAXA US SD agh o NEK MedoEumpes 202660" G 7898 275 4%? 
TIANA ACT US SD tagh Pla DEK hee España 207467 © 8129 159 м 
DATA US Hagh Yad DEK Mercado España с ma аз м 
MAKA ACT US HY Инес DEK hace Japón У 125639 эма м 
ЧАЛА ы Y TIE ми» Flete. A 122646 308 м 
ТЯ TK мше er Fa м огл: 174 209 
т\лк бәп тем" NEK шша Gales м җы ne «а 
TAA Aan Short Dur М мма эл май 
"ПАХА теизм. 110687 1% am 
АА INCOME GENERADO MIST таз тую 
ПАЗА нтте pt1 6440 146 эм? 
TASA бропы ките nosa зза msns 
"ПАХА Godal орот nmo - 
OMA ACT Войну 153188 110 6476 
"ПАХА ACT Oran coney полат an эш 
TIANA AT бок Рот 10208 1061 туз! 
АЗАТ human Capital aean э» +з 


TIARA Бобу ев 
ЧАВА Diga Error 
MAKA Langewnty Ecoscenp 


DAKA зни дену 

TIANA turge Sena GO. 
JAJA өре Susan- 
DAKA Eurozone Susan. 
TIANA Serra 
IAA Бой basher 
DAKA M US Ету 


алов. бенз Оа Fur 
алаа Вака Dan 00 В" 
Vr Banca дні өгнү в” 
arepa Ваа тиште VMI 
arepa Banca Lideres ОЬ. 
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сомо LEER LOS CUADROS ОЕ FONDOS DE INVERSIÓN: Se recoge el nombre de la sociedad gestora de los distintos fondas con su dirección, teléfono y la persona de contacta Se Incluye también la facha del valor liquidativo que se expresa en ls columna tercera, Е valor liguidattvo de los fondos соп asterisco |] 


¡comespande a dias anteriores La primera columna indica el nombre del fonda La segunda columns corresponde a la categoría о vocación inversora del fondo F: етй fja larga, Renta fija corto y Otra Renta 


V Renta variable, renta variable Medianas Pequeñas compañías, sector; О: Mercado monetario; M: Martos 


jos; В: Mixtos variables X Mectos; G Garantizados; | wersones ahernativas O Otros. La tercera columna recoge el valar Iquidativo en euros de cada una de las participaciones del fonda, descontadas las comisiones de gestión y дербево Los fondos imernacionales van precedidos por un número que indica la dh- 
sa de cotización: 1) eura, (2) dólar, (3) yen, 14) Mbra esterlina, 5) franco элп, № dólar australiana, (7) dólar canadiense, (4) rand sudafricana, (9) corona noruega, С) corona danesa, (5) corona sueca, (Н) dólar Hong Kong (G dòlar Singapas, (Rò rublo ruso, (Y) yuan chino, А corona checa. La cuarta señalo la remtabilidad 


acumulada del fondo en euros desde el 31 de diciembre del año arnerior La quinta el puesto que ocupa cada fondo өп la darficación arnal en euros de su 


En los fondos can varas class де acciones, sólo se Incluya on 4 ránking aquela acción dirigida al inversor particular sn comisiones de errada, en 


euros y que no reparta sesultados.(*") Sólo para inversores cualificados. No existe obligación de registrar foleto por aplicación del artículo 30 bis de la ley del metado de valores LOS GESTORES QUE DESEEN FACILITAR MÁS INFORMACIÓN PARA LA COMPOSICIÓN DE ESTOS CUADROS PUEDEN CONTACTAR MASTA. 
EL CIERRE DEL MISMO, LAS CUATRO Y MEDIA DE LA TARDE CON EL EMAIL bolsazexpansion.com. 
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El sudoku consiste en una cuadrícula de 9 x 9 casillas (es decir 81), dividido en 9 
“cajas” de 3 х 3 casillas, Al comienzo del juego, solo algunas casillas contienen 


números del 1 al 9. El objetivo del juego es llenar las casillas restantes también con 
cifras de 1 al 9, de modo que en cada Ма, en cada columna y en cada "caja" aparezcan 
solamente esos nueve números sin repetirse. 


SOLUCIONES ANTERIORES 
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Mldeaes 


І A LA FRESCA EN MEDIO DE UNA ALDEA | EL RUIDO DE LAS OLAS, LA MEJOR ALARMA 


Casa Felicita, en Casas de Pradas (Valencia), localidad donde solo 
vive un centenar de habitantes, admite hasta seis huéspedes, 
Situada en el parque natural de las hoces del Cabriel y reformada en 
el verano de 2022, cuenta con piscina, patio y barbacoa. Está 
disponible del 9 al 14 de julio, por 1844 euros a través de Airbnb, 


Con acceso privado a la playa, cuatro dormitorios y cuatro baños, la 
villa Rumoroso (San Vicente de la Barquera, Cantabria) está rodeada 
por un jardín de 10,000 metros. En el parque natural de Oyambre, 
cuenta con cenador exterior, dos terrazas, huerta, zona infantil... 
Alquila Wishome, por 2.500 euros la noche para ocho personas. 


Más destinos que nunca 


VIAJES Y casitodos en España: este verano, siete de cada diez noches se reservan en un enclave rural. 


Isabel Vilches. Madrid 

¿Dónde veranean los españoles que 
ya viven en un país de vacaciones 
(al menos para los de 85 millo- 
nes de turistas que visitaron el terri- 
torio en 2023, con datos del INE)? 
Este año, también ади! jete de 
cada diez noches, las reservan en 
territorio nacional, en destinos fue- 
ra de las grandes ciudades”, adelan- 
tó ayer Alex Rich, del equipo de Es- 
trategia y Operaciones de Airbnb 
Marketing Services en la presenta- 
ción de las tendenci 
temporada de la comp: 
ler de alojamientos turí 
propiedades se multiplican estas 
vacaciones, con opciones disponi- 
bles en la plataforma en 3.700 mu- 
nicipios, un 6% más que en los me- 
de junio, julio y agosto del ejer- 
y anterior, “La tendencia de los 
destinos rurales que se impulsó en 
2020 no solo se mantiene cuatro 
años después sino que incluso cre- 
ce” apuntó. 

Con una costa de medalla de oro 
-el 15% de las playas de todo el 
mundo con bandera azul están en 
España, 747-, el litoral patrio “sigue 
siendo muy popular entre los viaje- 
ros nacional egún Rich, Pero 
también el interior. “Este año, au- 
mentan las búsquedas de las cate- 
í; sas Rurales y Parques Na- 
stan especialmente los 
pueblos rodeados de olivar. En este 
paisaje, España también es líder: se- 
sterio de Agricultura, 
Pesca y Alimentación, 15 de las 17 
comunidades autónomas poseen 
este cultivo, que ocupa 2,75 millo- 
nes de hectáreas en el país, el que 
más olivos tiene del mundo. Según 
un estudio de Airbnb sobre las zo- 
nas con Denominación de Origen 
Protegida (DOP) de aceite de oliva, 


PLAYA DE AGUA DULCE EN UN MAR DE OLIVOS 

La piscina ‘infinity’ de la Casa Rural El Olivar se funde con el mar de 
olivos que bordea la propiedad y el embalse de Iznájar (Córdoba), 
el mayor de Andalucía y con playa. Un alojamiento con solo cinco 
habitaciones en el parque natural de las Sierras Subbéticas. 

La noche, 95 euros en estancia doble con desayuno. 


DESCONEXIÓN EN LA SIERRA DE HUELVA 

Un antiguo convento del siglo XVII que dejó de pertenecer a la Iglesia 
en 1972, en parque natural de la sierra de Aracena y picos de Aroche, 

es desde hace once temporadas Hotel Convento Aracena £ Spa. 

Un alojamiento de 57 habitaciones con piscina de agua salada. Desde 
163 euros la habitación con desayuno, para comenzar bien el día. 


en 2023 se incrementaron las llega- 
das de huéspedes casi en un 16% en 
estos destinos, “Y si hablamos de 
solo Andalucí duplicaron res- 
pecto al año previo”, añadió Rich, 
Las vacaciones, también muy 
typical Spanish: mejor en familia. 
Así lo prefieren, con datos de 
Airbnb, dos de cada tres viajeros. 


Última hora 

Los españoles dejamos todo para el 
final. Sí, es cultural (y también le pa- 
sa a los italianos). Según la platafor- 
ma, la semana en la que nos entra la 
ansiedad por reservar las vacacio- 
nes es la primera de julio. “Así ocu- 
rrió en 2022 y 2023 y consideramos 
que será igual este verano”, aseguró 
Rich. 


millennial, la jefa de las 
“Se encargan del 60% 
servas y tres de cada cuatro 
$ con favoritos las realizan 
ellas”, argumentó el portavoz de la 
compañía. Para facilitar su labor, 
una de las novedades es que ahora 
la empresa permite compartir 
listas con alojamientos predetermi- 
nados, “para que los miembros del 
grupo puedan votar, así como abrir 
un chat para planificar el viaje entre 
todos y con el anfitrión de la casa 


un juego, antes de llegar 
Rich. 

Si hay que salir del país, este vera- 
no las citas deportivas subrayan en 
el mapa, como apuntan desde 
Airbnb: “París, sede de los Juegos 
Olímpicos, y Lyon, donde se van a 
disputar varios partidos de fútbol; o 
Düsseldorf, ciudad alemana que 
acoge varios encuentros de la Euro- 
copa, donde, para estas fechas cla- 
ve, aumenta la oferta flotante de 
alojamientos” en esta web. 
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PARA 
DESCONECTAR 


"Dentro de la mirada; en el jardin 
de Palacio de los Duques Gran Meliá. 


ARQUITECTURA 

Ayer se presentó en Madrid una 
nueva edición de Art Vivant, el 
proyecto cultural de Gran Meliá 


gorra y dos cadenas, y en ella se 
han inspirado los alumnos del 
IED para crear una arquitectura 
efímera para el jardín del hotel 
Palacio de los Duques. Cada 
espectador podrá interpretar su 
propio autorretrato entre luces 
y sombras hasta el 15 de junio. 


COCTELERÍA 

Mauz Madrid, una de las 
coctelerías de moda en la capital, 
celebra esta semana Tropical 
Week, una iniciativa junto a 
Planteray por la que contará con 
una serie de cocktails con 
ingredientes tropicales durante 
estos días. Se suman a los 
cócteles de su carta donde los 
bestsellers son Carmín, donde 
fusionan ginebra, cacao pico, 
frambuesa y cítricos, o Gimlet 
Mauz, con manzanilla y lavanda 
fusionada con la ginebra. 


ocio 

El complejo La Laguna, entre 
Estepona y Marbella, inicia una 
nueva etapa con el ocio y la 


Ricardo Sanz, y la firma de moda 
Ecoalf son las primeras marcas 
con las que arranca el proyecto 
esta temporada. 


La Laguna, en la Costa del Sol. 
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GESTIÓN 


¿Cuáles son los riesgos de elegir 
mal al líder de su empresa? 


DECISIÓN VITAL La productividad y la satisfacción de los empleados pueden verse afectadas. 


Álvaro Pérez-Alberca. Madrid 
No hay certeza de que Julio César 
dijera algo en el momento en el que 
fue asesinado. Los historiadores 
Suetonio y Plutarco indicaron que el 
célebre dictador no pronunció ni 
una palabra. Sin embargo, en la cul- 
tura popular, las últimas palabras de 
Julio César aún resuenan: “¿Tam- 
bién tú, Bruto?”, Es innegable que 
fue un magnífico político y militar. 
No obstante, en sus últimos di: 
concentración de poder -Julio 
sar había sido nombrado d 
perpetuo—, las reformas políticas y 
sociales que amenazaban el statu 
quo de la elite senatorial y el temor a 
que la monarquía acabara con si- 
glos de república prop: 
¡nato en el año 44 antes de Cris- 
to: el más célebre de los idus de 
marzo. 

Al igual que en la Antigua Roma, 
las necesidades de una institución 
varían con el tiempo, Un líder im- 
pecable, como Julio César, puede 
ser recibido con los brazos abiertos 
en períodos de пе ad, Pero, 
guardando las distancias, incluso el 
directivo que parece perfecto pue- 
de convertirse en un villano si no es 
su momento o lugar. 

La elección incorrecta de un 
rectivo tiene graves consecuenci 
“impactando económicamente, en 
la productividad, en la satisfacción 
de los empleados, en la reputación y 
en la cultura corporativa”, asegura 
Andrés Raya, profesor del departa- 
mento de Dirección de personas y 
айе. Por un la- 
do, una elección incorrecta abre las 
puertas al aumento de la rotación, 
-tanto del propio ejecutivo, qu 


5, la 


se revela inadecuado debe ser re- 
emplazado- con un nuevo proceso 
¡nar y la 


de selección, recursos a de: 
inevitable parálisis o desa: 
ción de muchos proc 
cho, advierte Raya, corregir la elec- 
ción de un mal lider puede durar de 
uno a dos años, “entre que te das 
cuenta del error, le das feedback y 
la oportunidad de reencaje, tomas 
la decisión final y empiezas de nue- 
vo, Esta situación de estancamiento 
daña al equipo, a la dirección y a to- 
da la empresa”. 

Por otro lado, la elección errónea 
puede impactar en el ambiente de 
trabajo. “Una de las principales mo- 
tivaciones que impulsa a cambiar 
de trabajo es la mala relación con el 
superior, Por lo tanto, una empresa 
que haya elegido a una persona ina- 
decuada para una posición de lide- 
razgo podría tener que enfrentarse 
a renuncias repentinas en el equi- 


Marco Antonio (Marlon Brando) junto al cadáver de Julio César (Louis Calhern) en la pelicula “Julio César’ de 1953. 


po”, señala el profesor de Esade. 
Además, si los empleados ponen en 
duda la capacidad de juicio de la di- 
rección, “su autoridad se debilita y 
también las decisiones tomadas en 
otros ámbitos son recibidas con 
mayor escepticismo”, concreta Ra- 
Un aumento excesivo de la rota- 
ción daña la reputación de la em- 
presa con clientes y proveedores, y 
afecta la cultura empresarial en el 
sentido más amplio del término, 
“pues los empleados descontentos 
no hablan bien de su empresa, mi- 
nando su employer branding”. 


Una elección rigurosa 
Cuando se busca un perfil directivo 
es fundamental implementar un 
proceso de selección riguroso, que 
sepa detectar no sólo las habilidades 
écnicas y la experiencia, “sino tam- 
s habilidades blandas y éticas 
del candidato, que deberán estar en 
línea con las necesidades del puesto, 
la cultura y los objetivos a corto y lar- 
go plazo de la compañía”, expresa 
Alfonso Murillo, director corporati- 
vo de Panoram Hotel Management. 
De nuevo, su mala elección pone 
en riesgo muchos aspectos clave de 
la empresa. “A nivel interno, podría 
provocar inestabilidad, conflictos o 
mala comunicación entre los com- 
pañeros o equipos de trabajo que 


Una de las principales 
motivaciones que impulsa 
a cambiar de trabajo es 

la mala relación con el jefe 


El líder incorrecto daña la 
reputación de la compañía 
con clientes y proveedores 

y afecta la cultura empresarial 


tenga a su cargo; y también pérdidas 
de oportunidades estratégicas para 
el desarrollo de la compañía debido 
ala mala toma de decisiones”, expli- 
ca Murillo. Quizá éste sea el punto 
más importante: “Un directivo que 
toma decisiones cuestionables o po- 
co éticas puede dañar la reputación 
de la empresa, afectando la confian- 
za de clientes, inversores y otros sta- 
keholders. Además, en paralelo, este 
tipo de perfiles pueden generar un 
ambiente de trabajo tóxico, lo que, 
en muchos casos, provoca una alta 
rotación de personal, incrementan- 
dolos costes de contratación y capa- 
citación”, matiza Jordi Berenguer, 
director general de AdQualis Exe- 
cutive Search, compañía especiali- 
zada en la búsqueda de talento eje- 
cutivo. 


Para mitigar estos riesgos, es cru- 
cial llevar acabo un proceso riguroso 
de selección, que incluya “una eva- 
luación exhaustiva de las competen- 
cias técnicas y de liderazgo, así como 
la alineación del candidato con la 
cultura y valores de la organización”, 
destaca Berenguer. 

Finalmente, Raya recomienda el 
empleo de head hunters “que evalúan 
aspectos actitudinales y de carácter 
de los candidatos para asegurarse de 
que sean capaces de abrazar y pro- 
mover los valores corporativos”. Por- 
que, cabe recordar, un líder es clave 
para el funcionamiento integral de un 
equipo de alto rendimiento. “Un 
buen líder no suma, multiplica. Su rol 
es el de inspirar al equipo y acompa- 
ñarlo en todo momento. Incorporar a 
ectivo con un liderazgo que no 
esté alineado amenaza la cultura cor- 
porativa, genera desmotivación, baja 
satisfacción laboral y, en último tér- 
mino, menores resultados”, concluye 
Fidel Mallo, people leader de Euro- 
firms Group. 

No hay que tener miedo a prescin- 
dir de un líder que no encaje en las 
necesidades de la institución o cam- 
biar de rumbo. Tras Julio César llegó 
el Segundo Triunvirato con Marco 
Antonio, César Octavio y Marco 
Emilio Lépido: la antesala del Impe- 
rio Romano. El resto es Historia. 


PISTAS 


Lo mejor de la 
cocina colombiana 
en El Corte Inglés 


El Corte Inglés llevará a todas 
sus cafeterías la propuesta 

del chef Cristian Ramírez (Danilo 
Restaurante, en Bogotá) ganador 
del certamen Bogotá Marcando 
Estilo, proyecto realizado junto 
ala Cámara de Comercio 

de Bogotá. Este “viaje exquisito"; 
un monográfico de cocina 
colombiana, incluye tartar de 
langostino con aguacate, lomo de 
vaca de 21 meses de maduración 
en salsa de panela, café y 
mantequilla o tarta tres leches. 


Etihad Airways 
patrocinará 
al Girona FC 


El Girona FC y el Manchester City 
no sólo comparten accionista de 
referencia, sino que a partir de la 
próxima temporada, también 
tendrán el mismo patrocinador 
principal: Etihad Airways. La 
aerolínea de Emiratos Árabes 
Unidos ha firmado un acuerdo 
con la entidad catalana que 
durará tres temporadas y cuyo 
logotipo se estampará en las 
camisetas. La firma reemplazará 
a Gosbi, fabricante gerundense 
de alimentos para mascotas. 


Sesenta años 
y hoy en más 
de 140 países 


Faustino І aparece por primera 
vez como marca en 1964, con 

la añada 1958. Fue Julio Faustino 
Martínez, tercera generación de 
la Familia Martínez Zabala, el que 
decidió lanzar esta enseña que 
hoy está en más de 140 países. 
Faustino sería un homenaje a su 
padre. La bodega celebrará estos 
sesenta años con Faustino | Gran 
Reserva 60 vintages, un vino 
increíblemente elegante, con 

el que regalarán a todos sus 
clientes unos marcacopas. 


La espiritualidad de Caravaggio 


MUSEO DELPRADO El'Ecce Homo' de Madrid se alojará los próximos nueve meses en la pinacoteca. 


La aparición del Ecce Homo de Ma- 
drid pintado por Caravaggio en 1606 
es una de las noticias más espléndi- 
das de la historia del arte de los últi- 
mos cuarenta años. El cuadro es de 
propiedad privada pero está declara- 
do Bien de Interés Cultural y es por 
ende inexportable, Podemos orgu- 
Песегтоѕ de que el patrimonio his- 
tórico español posea un quinto Cara- 
узрріо, que estará nueve meses en el 
Museo Nacional del Prado, junto al 
David y Goliat del mismo museo, la 
Santa Catalina del Thyssen, la Judith 
delas Colecciones Reales y el San Je- 
rónimo del Museo de la Abadía de 


formaominc 

El naturalismo de Caravaggio no 
proviene de escuela ni de academia 
alguna. Responde aalgo muy simple: 
las figuras están tomadas de modelos 
de la vida real, no de iconos fijados 
por artistas anteriores ni de idealiza- 
ciones estilizadas como era frecuen- 
te en el Renacimiento italiano, El ar- 
tista trabajaba en su obrador, fuera 
siempre de la luz natural y apenas se 
le conoce paisaje alguno. Noesel cla- 
roscuro sino la monumentalidad de 
lo oscuro y la naturalidad de las figu- 
ras lo que resalta en las obras de 
ravaggio, a diferencia de las exagera- 
ciones tenebristas de sus seguidores, 
El Cristo resignado, digno y doliente 
del Ecce Homo, bien puede ser el 
mismo modelo de la Flagelación del 
Museo de Capodimonte. О el rostro 
-envejecido por el sufrimiento- del 
David de la Galeria Borghese o de al- 
gunos de sus bautistas, O, tal vez, un 
autorretrato, Los otros Ecce Homos 
en su día atribuidos a nuestro pintor 
-los de Génova y Prato- palidecen 
ante el ejemplar de Madrid. 

Lo primero que llama la atención 
en este prodigioso pintor es la atmós- 
fera de sus obras en las que son más 
importantes las formas de sombra y 
de oscuridad compacta que la luz en 
sí misma que ejerce una función pic- 
tórica instrumental. Como más tarde 
en Velázquez, la luz dominante no es 
otra que la que emana de los cuerpos. 
No hay luz natural ni velas encendi- 
das, sólo se intuye alguna ventan 
treabierta, alguna claraboya en las al- 
turas, Todo lo demás está siempre en 
una sombra profunda y deliberada, 
como ha escrito Carlos Vidal (Dios y 
Caravaggio. La negación del claroscu- 
ro y el nacimiento de los cuerpos com- 
pactos, 2016). La impenetrabilidad 
del negro es, por encima de la fideli- 
dad al naturalismo y de la técnica del 
claroscuro, el gran invento de Cara- 
vaggjo, creyente, pecador arrepenti- 
do, penitente y transgresor pero fiel 
seguidor de la doctrina de San Felipe 
Neri para cuya Chiesa Nuova pintó la 


El'Ecce Ното’ de Caravaggio representa su estilo naturalista y disiente del canon de la pintura religiosa de la época. 


imponente Deposizione, hoy en los 
Museos Vaticanos, El santo milanés 
exponía que, si lasombra del misterio 
es el contrapunto de la luz, a la pala- 
bra se contrapone el silencio y la me- 
ditación. Una espiritualidad intros- 
pectiva y reformista, en los límites del 
ritual tridentino, como la que postu- 
laba en nuestro tiempo el monje tra- 
pense Thomas Keating. 


Su gran influencia 

También es interesante la actitud de 
la persona retratada, Aunque resuel- 
va los temas evangélicos como nin- 
gún otro, su estilo naturalista disien- 
tedel canon dela pintura religiosa de 
la época. El artista pinta a seres hu- 
manos de carne y hueso. ¿Se han fija- 
do que Caravaggio casi nunca pintó 
santos, mártires y nunca abordó te- 
mas -entonces casi imperativos- co- 
mo la crucifixión o los apostolados 
tan demandados en la época? 

La influencia del pintor lombardo 
ha sido extraordinaria. Para Roberto 
Longui, experto en el artista, muerto 
Caravaggio, la pintura del siglo ХУП 
en adelante se hace fuera de Italia, 
pero sobre las bases puestas por el 
arte nacido en Italia. A lo largo y has- 
ta finales del siglo XVII se propaga 
en Europa el movimiento cara- 
vaggista internacional: Battistello 
Carraciolo, Matia Pretti, Orazio y 
Artemisia Gentileschi, Bartolomeo 
Manfredi, Giovanni Baglione, An- 
drea Vaccaro, Bernardo Cavallino, 
Massimo Stanzione, Valentín de 
Boulogne, Simon Vouet, Georges de 
la Tout y José de Ribera, entre otros. 


aravaggio y los venecianos hansido 
los pilares de toda la pintura europea 
hasta nosotros. Rubens, a pesar desu 
barroquismo blando, estudia en pro- 
fundidad a Caravaggio. Rembrandt, 
Hals, Vermeer, Velázquez y Zurba- 
rán también se inspiran indiscutible- 
mente en él; Goya, en Tiepolo; los 
pintores románticos en Delacroix 
pero serán еп el ХІХ y en la transi- 
ción al XX Courbet y Manet quienes 
recuperen y actualicen el modo ca- 
ravaggesco; у no es ningún secreto 
que Paul Cézanne tuvo muy presen- 
te el legado de Piero della Francesca, 
y de Antonello de Messina y ya en- 
tramos enel siglo ХХ. 

En una ocasión, François Bous- 
quet, rector de la Iglesia de San Luis 
de los Franceses en Roma, nos abrió 
el acceso de seguridad a la Capilla 
Contarelli que alberga los tres céle- 
bres lienzos de Caravaggio sobre San 
Mateo, situados en el lugar para el 
que fueron concebidos. Monseñor 
Bousquet nos introdujo en el miste- 
rio estético del “instante de la fe” (Ca- 
ravaggio et l'instant de la foi, en Chri 
tus, по 2017) y nos transmi- 
tió una confidencia: el Papa Franci 
со se acerca en algunas ocasiones а 
rezar en soledad en la capilla. El pasa- 
do sábado volvimos al sitio, atestado 
de turistas que lo mantenían ilumina- 
do introduciendo sus monedas de 
dos euros en una anticuada maquina 
lateral y admiraban embobados sus 
lienzos. Dudo mucho que aquella nu- 
be de asiáticos supiera del artista algo 
más que cuatro generalidades y difi- 
cilmente comprenderían los temas 


de los cuadros: Jesucristo, Mateo es- 
cribiendo el testamento, e 
del Santo. Per án quizá la trage- 
dia sagrada que está ocurriendo en el 
interior de los cuadros, pero poco 
más, El encantamiento de los japone- 
ses, los coreanos y de los chinos no 
provienen del conocimiento sino de 
la belleza que emana de las obras, la 
inventiva del autor y la calidad que 
emana del dibujo y del color. El len- 
guaje universal y ecuménico de la 
pintura espiritual se impone frente a 
todo y ante todo. Y ese lenguaje per- 
mite a Caravaggio transmitir una 
sensibilidad y un humanismo, la pie- 
dad y la caridad cristiana, que de al- 
gún modo alcanzan a quienes no han 
conocido a Jesucristo, 

Caravaggio fue el más grande pin- 
tor de Europa en el XVII y es el ma- 
yor pintor religioso de la historia. No 
se pierdan esta Capilla, ni la dedic 
da a Santa Teresa de Jesús por Ber- 
nini en Santa María de la Victoria ni 
el Extasis de la beata Ludovica Alber- 
toni, del mismo escultor, en San 
Francesco a Ripa. Tampoco la iglesia 
de San Carlo alle Quattro Fontane 
diseñada por Francesco Borromini. 
Secretos de Roma, 

Sigue habiendo obras de Cara- 
vaggio que se han perdido, alguna 
que ha sido robada y al menos dos 
destruidas en los bombardeos alia- 
dos de las últimas semanas de la П 
Guerra Mundial. Aún queda mucho 
camino para entender a Caravaggio 
y, con suerte, obras por descubrir. 
Mejor; nunca se debe privar de mis- 
terioa un artista. 
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LIBROS 


Isabel Allende 


narra una 
historia de lealtad 


Perla es una perrita que tiene dos 
súper poderes: hacer que todos la 
quieran y rugir como un león, 
Cuando descubre que su herma- 
no humano, Nico Rico, está sien- 
do acosado en la escuela, sabe 
que tiene que intervenir, Esta es 
la historia con la que Isabel Allen- 
de se estrena en literatura infan- 
til. La novelista, autora de éxi 
como La casa de los espíritus o 
és del alma mía, narra en Perla, 
la súper perrita (Penguin Kids), 
una bonita historia de lealtad. 


> Compleja y fascinante 


Publicada en 2008, Respira, de 
Tim Winton -ganador hasta en 
cuatro ocasiones del premio Miles 
Franklin-, es uno delos clásicos de 
la literatura australiana reciente, 
una novela sobre el poder del mie- 
do, la adicción al riesgo y la fiebre 
por vivir, una narración compleja 
y fascinante en la que la abruma- 
dora naturaleza australiana per- 
mea el relato, Llega a España de la 
mano de Libros del Asteroide. 


> Un thriller" inquietante 


Chicago, 2039. El gobierno con- 
trola asus habitantes mediante un 
dispositivo que se inserta en el an- 
tebrazo, En él está toda su vida, 
con quién serelacionao dónde es- 
tá. Pero no toda la tecnología está 
al servicio del poder. Hay quienes 
intentan escapar de los controles 
gubernamentales. Lebab (Duo- 
mo), de Luis Amavisca y Juana 
Cortés, narra la historia de una or- 
ganización que ansia la libertad. 
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Opinión 


La lA dispara las bolsas, ¿qué 
tienen en común los mejores 
integradores de tecnologías? 


Aurélien 
Duval 


¡endo innegable el marcado efecto 

de inteligencia artificial (1A) e LA 

Generativa (GenAD) en los funda- 
mentos de las empresas, el hecho es que 
algunas parecen aplicar estas herramien- 
tas mejor que otras. A medida que la Ge- 
ПАТ vaya creando nuevas capacidades en 
desarrollo de producto, marketing, gestión 
de la cadena de suministro y servicios al 
cliente, la brecha entre los lideres en tec- 
nología y los rezagados seguirá previsible- 
mente ampliándose, Al examinar más de 
cerca los distintos grados de adopción de 
tecnologías entre empresas podemos 
identificar factores que definen el modo 
en que estas pueden sacar el mayor parti- 
do de los cambios tecnológicos. 


La estrategia como motor, 
no la tecnología 


Los líderes con mejores resultados tienen 
algo en común: no se duermen en los lau- 
reles, En lugar de contentarse con lo ya 
conseguido buscan identificar nuevas 
oportunidades de crecimiento. Central en 
su enfoque es la capacidad de obtener una 
elevada rentabilidad del capital invertido. 
La implantación de la GenAl encaja per- 
fectamente en este enfoque de futuro y 
promete importantes beneficios. 

Sin embargo, y pese a su potencial, mu- 
chos directivos no están seguros de cómo 
implantarla ni por dónde empezar. Los 
mayores retos residen en elaborar una ho- 
ja de ruta estratégica que genere valor, 
adoptar la tecnología y escalarla. En el ám- 
bito digital y de la IA la capacidad de los di- 
rectivos para movilizar y alinear toda la 
empresa es más importante que las pro- 
pias herramientas, 

Las iniciativas fallidas de transforma- 
ción digital suelen deberse a la falta de una 
buena estrategia de gestión del cambio. 
Según un reciente estudio de Mendix, las 
organizaciones que aplican este tipo de es- 
trategias y que fomentan que la plantilla 
comprenda y acepte los cambios tienen 
una probabilidad seis veces mayor de lo- 
grar sus objetivos de transformación digi- 
tal, 


Nose trata de implementar la GenAI sin 
más, sino de poner en marcha un ciclo de 
compromiso e implicación de toda la em- 
presa que gire alrededor del cliente. Los 
mejores líderes, los que sobresalen en el 
panorama digital actual, orientan su pro- 
ceso de toma de decisiones por la integra- 
ción de información y datos. Ya traten de 
optimizar los canales de distribución co- 
mercial al cliente final (а “ruta al merca- 
do”) o de perfeccionar las estrategias de 
marketing digital, asignarán estratégica- 
mente los recursos en función de los datos 
con miras a obtener la mejor rentabilidad 
futura. 

El éxito en la implementación de la 
GenAI también dependerá de la compe- 
tencia técnica de los líderes que obtienen 
los mejores resultados. Estos mismos li- 


deres pueden utilizar las soluciones re- 
cién implementadas para reforzar su ca- 
pacidad de asignar capital de forma que 
potencie la rentabilidad de la inversión. 
Esto crea una dinámica de realimenta- 
ción positiva que amplía aún más la cre- 
ciente brecha entre los lideres y aquellos 
que van rezagándose. 


Una cultura de la innovación 
como requisito para crear valor 
Para que las inversiones de hecho reper- 
cutan positivamente en toda la empresa 
ésta deberá fomentar modelos de ejecu- 
ción operativa y una cultura empresarial 
que prioricen la innovación, La falta de ali- 
neación de la cultura o de las prácticas 
operativas es una de las tres razones prin- 
cipales del fracaso o estancamiento de las 
transformaciones digitales. Para crear va- 
lor hay que adoptar explicitamente la in- 
novación como un valor corporativo fun- 
damental, alentar y valorar la experimen- 
tación y propiciar un entorno en el que los 
fallos se consideren algo de lo que apren- 
der más que un fracaso o un contratiempo, 

Al ampliar el impacto de su transforma- 
ción digital, las organizaciones con una só- 
lida cultura de la innovación son el doble 
de eficaces que aquellas cuya cultura es 
más débil. También invierten el doble en 
innovación e I+D. Y dan prioridad al gasto 
en tecnología en áreas en las que el impac- 
to en el negocio puede ser mayor, como 
acelerar la diferenciación competitiva y 
establecer modelos operativos resilientes, 

Según la compañía Gartner, hasta 2025, 
el 80% de las empresas que intenten esca- 
lar su negocio digital fracasarán. Las em- 
presas deberán estar dispuestas a realizar 
inversiones sustanciales en ТА para que de 
hecho les sirva de algo, ya que una adop- 
ción limitada no mejora los ingresos ni la 
eficiencia. Sólo cuando las empresas lle- 
van la adopción de ТА al menos hasta el 
25% (es decir, utilizan una cuarta parte del 
total de herramientas de ТА disponibles), 
las tasas de crecimiento de los ingresos co- 
mienzan a acelerarse y las inversiones en 
IA empiezan a generar rentabilidad. 

Un factor decisivo al respecto es la 
adopción de tecnologías complementa- 
rias, en particular capacidades de big data 
y de computación en la nube. Las prime- 
ras contribuyen a mejorar los resultados 
dela IA al permitir una recopilación y ges- 
tión de datos más sólida, mientras que la 
segunda aporta potencia informática para 
ejecutar análisis complejos. 

En conclusión, la clave para obtener be- 
neficios sustanciales de las inversiones en 
tecnología y GenAl está en manos delos li- 
deres con mejores resultados, Alinear los 
intereses de todas las partes, fomentar la 
comprensión y aceptación de cambios em- 
presariales entre la plantilla y cultivar una 
cultura de la innovación allanan el camino 
hacia el éxito. Especialmente en el caso de 
la GenAl, escalar la tecnología y obtener 
recursos financieros suficientes es impres- 
cindible para lograr los resultados desea- 
dos. Estos componentes esenciales crean 
una brecha cada vez mayor entre los lide- 
res tecnológicos y los rezagados. 

Gestor de fondos en DPAM 


Hacia un nuevo ciclo de 
bajadas de tipos generalizadas, 
¿también en Estados Unidos? 


Almudena 
Benedit 


a dinámica de la desaceleración del creci- 

miento global está tocando fondo y los indi- 

cadores manufactureros mundiales mues- 
tran signos de darse la vuelta. Seguimos esperan- 
do que el crecimiento global se recupere modera- 
damente en la segunda mitad del año. A medida 
que la inflación está retrocediendo, las tasas oficia- 
les han alcanzado su punto máximo en la mayoría 
de las economías y el posicionamiento de los ban- 
cos centrales se está inclinando más por empezar 
un nuevo ciclo de bajadas generalizadas, El caso 
del Banco Central Europeo (BCE) no es diferente. 
Con la inflación retrocediendo en la zona euro 
aún más que en Estados Unidos, pensamos que la 
autoridad monetaria europea comenzará a recor- 
tar los tipos enjunio. 

El contexto económico de la zona euro permite 
al BCE adoptar una dirección diferente a la Reser- 
va Federal de EEUU (Fed). De 
hecho, la coyuntura económica 
habría sido motivo suficiente pa- 
ra que el primer recorte de tipos 
se produjera ya en la reunión de 
abril, pero el Consejo de Gobier- 
no del banco central reafirmó su 
necesidad de tener una mayor 
confianza en que la inflación está 
volviendo de forma sostenida al 
objetivo y no se comprometió de 
antemano con una futura senda 
detipos. 

La economía de la zona euro 
mantiene su debilidad, aunque 
ha comenzado una ligera recu- 
peración. En el primer trimestre 
del año registró un crecimiento 
del 0,3%, recuperando plena- 
mente las pérdidas de los dos tri- 
mestres anteriores, De cara a los 
próximos trimestres, esperamos 
que la eurozona siga en expan- 
sión y hemos elevado nuestra 
previsión para todo el año 2024 
al 0,6%. Aunque este crecimien- 
to sigue sin contar con el motor 
del consumo privado, prevemos 
que esto va a cambiar y a medida que avance el 
año, comenzará a contribuir de forma positiva 
gracias a la mejora de la confianza de los consumi- 
dores, el pleno empleo, el aumento de los salarios 
reales y el incremento de la riqueza. 

Con la economía estancada, es más dificil que 
aumenten los precios, La inflación de los precios 
de los servicios es elevada, pero estable en el 4%, 
en contraste con EE UU, donde ha aumentado del 
5% al 5,3% en los últimos meses. En conjunto, la 
inflación se ha mantenido ligeramente por enci- 
ma del umbral de estabilidad de precios del BCE 
del 2%, con una tasa de inflación subyacente más 
baja, loque sugiere que las presiones inflacionistas 
subyacentes han seguido disminuyendo. 

Por tanto, con una dinámica de inflación subya- 
cente muy próxima al 2% y un mejor crecimiento, 
impulsado más por factores externos, mientras 
que la demanda interna sigue siendo débil, todo 
indica que el organismo liderado por Christine 
Lagarde podrá ejecutar el mencionado primer re- 
corte de tipos de interés el próximo 6 de junio y 
continuar reduciendo las tasas en las siguientes 


конем 


reuniones. Esperamos un total de 75 puntos bási- 
cos de bajadas de tipos en 2024 materializándose 
en tres recortes de 25 puntos básicos por parte del 
BCE, que creemos que se producirán en junio, ju- 
lio y septiembre. De esta forma, prevemos que los 
tipos de referencia del BCE se sitúen en el 3,75% y 
el 3,50% para final de 2024 y 2025, respectiva- 
mente. 

De confirmarse la bajada de tipos de junio, la 
autoridad monetaria europea se alejará de la sen- 
da del banco central estadounidense. La persis- 
tente inflación junto con los sólidos datos del mer- 
cado laboral de EE UU todavía ponen en entredi- 
cholos recortes de los tipos de interés. Sin embar- 
go, el informe de abril ya mostró menores aumen- 
tos de empleo, un crecimiento moderado de los 
ingresos y un desempleo ligeramente superior, 
Esto podría ser ya una señal de que el mercado la- 
boral estadounidense se estaría enfriando, por fin, 
y evidenciaria que la demanda y la inflación se ra- 
lentizarán a finales de айо, Aunque la incertidum- 
bre sobre cuáles serán los próximos pasos de la 
Reserva Federal aún es elevada, los últimos datos 
de empleo han incrementado la probabilidad de 


que la Fed pueda recortar los tipos de interés en 
las próximas reuniones y cada vez son más proba- 
bles un mayor número de recortes de los previstos 
para este año. En nuestra opinión, Jerome Powell 
podría ejecutar el primero de ellos en la reunión 
deseptiembre. 

Esta diferencia de contexto económico entre 
EE UU y Europa forzará al BCE a elegir si mantie- 
ne su enfoque dependiente de los datos o si se in- 
clina por una estrategia monetaria “dependiente 
de la Fed”. Esto último significaría que el organis- 
mo europeo prefiere una estrategia de control del 
riesgo actuando conjuntamente con la Reserva 
Federal, dada la incertidumbre que rodea a las 
perspectivas de crecimiento e inflación, En cam- 
bio, un enfoque dependiente de los datos pondría 
más énfasis en el contexto económico de la zona 
euro, lo que abogaría por una relajación de la ac- 
tual política restrictiva. Lagarde despejará las du- 
das en tan solo unas semanas, aunque todo parece 
indicar que optará por el segundo enfoque y pon- 
drá fin al ciclo de elevados tipos de interés. 
Responsable de carteras de Julius Baer para Iberia 


Actuar en solitario en temas de política exterior 
de alcance supracomunitario es una afrenta 
directa a las bases mismas del edificio europeo. 


Cuidar de Europa, 
respetar a Europa 


Marco 
Bolognini 


a familia Sasaki, desde hace 

tres generaciones, regenta el 

vivero Gashoen en la prefec- 
tura de Kumamoto, en el sur de Ja- 
роп. La semana pasada, соп alevosí. 
y nocturnidad, unos desconocidos se 
han introducido en sus instalaciones 
y se han llevado treinta tres bonsá 
de gran valor económico. 

Los Sasaki se hallan hoy impoten- 
tes, destrozados, mientras miran una 
y otra vez las imágenes de la: па- 
газ de seguridad, buscando unas res- 
puestas dificiles de encontrar, 

Lo que más dolor y tristeza les est: 
causando es ver cómo los delincuen- 
tes iban cogiendo los bonsáis sin nin- 
gún cuidado, agarrándolos por las 
ramas en lugar de hacerlo con deli- 
cadeza y por la parte de abajo, El 
tiempo, el cariño y el esmero que han 
dedicado los Sasaki a sus bons 
reflejan cristalinos en la definii 
que dan de lo ocurrido: no lo llaman 
“robo”, lo llaman “secuestro”. 

Consideran que sus arbolitos han 
sido 'strados porque son ele- 
mentos vivos y, asu manera, sintien 
tes, que han requerido ingentes in- 
versiones (incluso emotivas) y meti- 
culosos cuidados durante años y dé- 

adas, Confían que algún día vuelvan 
a aparecer, si bien saben que actua- 
ciones tan brutas en su ejecución no 
suelen ser obra de japoneses (Ínti- 
mamente respetuosos del arte del 
ю de marchantes extran- 
jeros para su comercialización fuera 
delas fronteras niponas. 

A pocos días de las próximas elec- 
ciones al Parlamento europeo, la 
Unión Europea no deja derecordara 
un bonsái hermoso, valioso y delica- 


5, tiempo y cariño. 
Alrededor de la planta, tan bonita, 


armoniosa y gentil en sus facciones, 
se mueven unos sujetos nada reco- 
mendables. 

Los padres del proyecto europeis- 
ta fueron los Sasaki de la primera ge- 
neración para los ciudadanos euro- 
peos de la posguerra: su criatura era 
el desenlace natural para una parte 
de mundo que quería paz y prosperi- 
d, en lugar de guerras, odio y mi 
па. Lo lógico, lo normal y lo justo, en 
un continente que ta anto había sufri- 
do. Las siguientes generaciones de 
políticos europeos han sido razona- 
blemente coherentes y atentas en la 
gestión del preciado árbol comunita- 
rio. Lo han sido incluso en situacio- 
nes dramáticas, como durante la 
guerra de los Balcanes. Nunca se 
perdió la fe en una Europa unida, 
fuerte, democrática, cuna de la paz y 
del progreso. 


Amenazas endógenas 

No obstante, los bienintencionados 
europeos no pueden controlar todo 
loque ocurre asu alrededor, fuera de 
sus fronteras. Las amenazas exóge- 
nas se escapan a la capacidad de in- 
tervención directa de los europeos y, 
en cambio, las endógenas si que pue- 
den y deben ser gestionadas, 

Entre estas últimas, es patente que 
la política exterior, como controver- 
tido ámbito de actuación estatal y s 
praestatal, representa un gran рей 
gro para la unidad de Europa. 

La interacción perversa entre 
eventos externos potentemente dra- 
máticos, posturas ideológicas encon- 
tradas e intereses particulares de los 
líderes comunitarios hace que unos 
de los pilares del proyecto federalista 
(oincluso, más humildemente, unita- 
rio) se tambalee día sí y día también. 

Con este cuadro de absoluta con- 
fusión y anarquía en la política exte- 
rior europea (y dentro de la UE), se 
convierte pues еп descorazonador el 
llamamiento a una aceleración deci- 
dida para la creación de un Ejército 
europeo, 
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Si la casa se construye por lc 
mientos, habrá entonces que esta- 
blecer hacia dónde quiere dirigirse la 
Unión Europea en cuanto a política 
exterior, antes de meter billones y 
más recursos variados en una carre- 
ra desnortada hacia la militarizaci 
comunitaria. 

Un continente que quiso nacer, 
como sujeto agregativo administra- 
tivo y político, desde premisas de 
paz, debería fijar con gran cuidado 
las bases comunes —políticas, éticas, 
de valores- que le lleven a armarse y 
montar un Ejército, 
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Por supuesto, nadie aboga por una 
Europa de ingenuos pacifistas que 
creen en el amor cósmico. Se trata 
es muy distinto- de establecer ex an- 
te las reglas comunes del juego, y la 
política exterior es una de ellas. Tal 
vez la más importante. 


са la homogeneidad 

isos días de las elecciones co- 
арыг varios lideres nacionales 
se han significado con contundencia 
con relación al conflicto palesti 
israelí, asumiendo postura 
que vinculan a sus respectivos pais 
en contra de cualquier homogenei- 
dad comunitaria, 

Hay libertad teórica para hacerlo, 
pero es muy inoportuno de cara al 
proyecto europeo. 

Es más. Andan por allí repres 
tantes de distintos partidos de diver- 
sa nacionalidad, distribuyendo a los 
demás sellos de calidad democrática 
y retirándolos a su antojo. Lo hacen 
con cierta arrogancia, basándose en 
prejuicios y olvidando los hechos. 

Sia estos últimos se ciñesen, se da- 


na 
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rian cuenta que actuar en solitario en 
temas nucleares de política exterior 
de alcance supracomunitario, es una 
afrenta directa (o un menosprecio 


patente) a las bases mismas del edifi- 
cio europeo y a su dignidad repre- 
sentativa. 


Tampoco parece en línea con los 
vos unitarios europeos que 
da Estado miembro vaya prometien- 
do ayudas económicas directas a un 
país extranjero (no UE) actualmente 
involucrado, forzosamente involu- 
сгадо en un conflicto militar por 
agresión de un país tercero, 

Tal vez seamos algo ingenuos, pe- 
ro estos temas son precisamente los 
que Europa debería consensuar y en 
los que Europa debería ser la porta- 
voz y bandera de sus Estados miem- 
bros. El bonsái hay que honorarlo y 
cuidarlo, siempre. Es delicado, muy 
valioso y merece respeto, 

Los carnets de europeísmo no se 
ganan en la feria ni con declaracio- 
nes huecas para la galería. Los he- 
chos cuentan y el resto, sobra. 
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China veta а los ‘influencers’ 
que exhiben su riqueza 


Joe Leahy y Wenjie Ding. 
Financial Times 

Un influencer conocido como 
el Kim Kardashian de China 
por su tes atuen- 


dos y su ostentación de rique- 


decenas de personajes con un 
perfil parecido que alardea- 
ban de derrochar dinero en 
artículos de lujo. 

La repentina desaparición 
en Internet esta semana de 
Wang Hongquanxing, que en 
una ocasión presumió de no 
salir nunca de casa con joyas y 
ropa por valor de menos de 10 
millones de yuanes (1,4 millo- 
nes de dé ), forma parte 
de la última campaña del Go- 
bierno del país para mantener 
su dominio sobre la cultura 
china de las redes sociales. 

Wang y los demás influen- 
cers, conocidos por sus videos 
cortos, han sido sidos de 
varias redes como Weibo, 
y Xiaohongshu, des- 
pués de que el regulador de 
Internet anunciara una cam- 
paña contra la уп de 
personajes ostentosos”. Las 
páginas con los perfiles de 
Wang, cuyo nombre real es 
Wang Hongquan, fueron 
clausuradas por “violación de 
las normas de autodisciplina”. 

“Se trata de una medida 
muy visible que recuerda a la 
gente el poder de la autori- 
dad”, opina Carwyn Morris, 
profesor adjunto de la Uni- 
versidad de Leiden. 


Desaceleración 
Aunque la economía china 
creció а un ritmo anual de al- 


=SUz 


Wang, de 31 años, 
tenía 4,3 millones 
de seguidores en 
Douyin, la versión 
china de TikTok 


rededor del 5% en el primer 
trimestre, los analistas afir- 
man que otros indicadores 
muestran que las condiciones 
reales son más duras de loque 
sugieren las cifras oficiales, lo 
que hace que las autoridades 
sean aún más sensibles a cual- 
quier causa de posible des- 
contento, 

La campaña comenzó en 
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abril, cuando la Administra- 
ción del Ciberespacio de Chi- 
na, el organismo que controla 
Internet, anunció que pondria 
fin a comportamientos como 
“exhibir un estilo de vida os- 
tentoso”, Wang, de 31 años, te- 
nía 4,3 millones de seguidores 
en Douyin, la versión china de 
TikTok. 

En ocasiones aparecía en 
Internet con ostentosas joyas 
de jade y diamant 
presumía de tene: 
tamentos de lujoen Pekín, En- 
tre otros influencers que tam- 
bién han sido vetados se en- 
cuentra Sister Abalone, una ri- 
ca famosa de mediana edad 


Uno de los famosos 
presumía de no salir 
de casa con joyas 


y ropa por menos de 
un millón de dólares 


que ofrecía a sus más de dos 
millones de seguidores visitas 
online asus mansiones de Ma- 
сао, y Мг. Bo, un adicto a los 
artículos de lujo con casi tres 
millones de seguidores. 
Presumiendo de sus com- 
pras, Mr. Bo transportaba a 
sus perros en bolsos de diseño 
y para su 25 cumpleaños se 
compró un Rolls-Royce Culli- 


VETO А 1А OSTENTACIÓN. Wang Hongquanxing 
(izquierda), conocido como el ‘Кіт Kardashian de 
China' y con más de cuatro millones de seguidores, es 
uno de los 'influencers' a los que se les ha cerrado su 
perfil, tras presumir de no salir nunca de casa con 
joyas y ropa por valor de menos de 1.4 millones de 
dólares. ‘Mr. Bo' (arriba), con casi tres millones de 
seguidores, también ha sido vetado. 


пап personalizado, Viajaba en 
primera clase y compraba en 
tiendas de lujo detodoel mun- 
do. Estaba obsesionado con 
los productos Hermés, según 
la agencia estatal Hongxing 
News. 


Intentos de control 
En opinión de Luwei Rose 
Lugiu, profesor asociado de la 
Universidad Baptista de 
Hong Kong, las campañas de 
Pekín para controlar a los fa- 
mosos de las redes sociales se 
remontan, al menos, a 2012, 
Más recientemente, el re- 
gulador chino ha puesto en 
marcha campañas para pur- 


gar Internet de tendencias 
que consideran censurables, 

Un informe del Centro de 
Información de la Red de In- 
ternet de China reveló en 
marzo que casi el 98% de los 
internautas chinos veían ví- 
deos cortos, mientras que al- 
go menos del 76% utilizaba 
navegadores convencionales. 

Sin embargo, las últimas 
medidas enérgicas han ѕиѕсі. 
tado reacciones encontradas: 
algunos defienden а influen- 
cers como Wang -patrocina- 
dor de organizaciones benéfi- 
cas y apreciado por su estilo 
directo-, mientras que otros 
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BASES IMPONIBLES NEGATIVAS 


Las trabas de Hacienda 
para devolver el castigo 
fiscal de Montoro 


Ignacio Faes. А а 

Preocupación entre los ет- 
ргеѕагіоѕ y las asesorias fisca- 
les por las devoluciones del 
golpe fiscal del exministro de 
Hacienda, Cristóbal Monto- 
ro, a la compensación de las 
bases imponibles пера! 
Las empresas afectad. 
frentan ahora dificultades pa- 
ra recuperar lo ingresado de 
más tras la sentencia del Tri- 
bunal Constitucional (TC) 
que anuló esta medida de Ha- 
cienda por inconstitucional. 


Las compañías están tenien- 
do dificultades para ejecutar 
este fallo ante la nueva estra- 
tegia de Hacienda рага dilatar 
los procesos y evitar un roto 
masivo en las arcas públicas. 


El plan de la Administra- 
ción para sortear, o al menos 
retra: los pagos es tanto 
procesal, a través de la Aboga- 
cía del Estado, como admi 
trativo, a través delos órganos 
de gestión de de la Agencia 
Tributaria (АЕАТ). 

Por un lado, en todos los 
procedimientos judiciales 
abiertos sobre este asunto en 
la Audiencia Nacional (AN) la 
Abogacía del Estado está utili- 
zando una figura de allana- 
miento “parcial”. De esta for- 


ma, acepta las pretensione: 
de las empresas recurren 
después de que el propio Tri- 
bunal Constitucional anulara 
la norma. Sin embargo, en lu- 
gar de retirarse completa- 
mente del asunto y admitir las 
devoluciones que exigen las 
compañías, con este allana- 
miento parcial o condiciona- 
do, una figura que los fiscalis- 
tas y las empresas afectadas 
consideran “extraña”, lo que 
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Bruselas estudia el golpe 


a las reclamaciones 
por el Modelo 720 


LFaes. Madrid 
La Comisión Europea analiza 
el golpe del Tribunal Supre- 
mo y el Gobierno a las recla- 
maciones por la declara 
de bienes en el extranjero, el 
conocido como Modelo 720. 
Bruselas ha admitido a trámi- 
te la denuncia presentada por 
el abogado Alejandro del 
Campo Jiménez, de DMS Le- 
gal Intelligenc: 

El Consejo de Ministros, 
con el aval de la sentencia del 
Supremo del pasado 17 de 
abril, rechaza la responsabili- 
dad patrimonial del Estado 
por el IRPF autoliquidado 
cumpliendo la normativa re- 
guladora del Modelo 720. 
Consideran que el contribu- 
yente no fue diligente al noso- 
licitar la rectifi 
autoliquidación en el y 
cuatro años. El Supremo afir- 
ma que debió sol 


tificación y provocar un acto 
administrativo para luego im- 
pugnarlo. A juicio de Alejan- 
dro del Campo, esto contradi- 
ce lo queseñaló el Tribunal de 
Justicia de la Unión Europea 
(TJUE) en su sentencia 28 de 
junio de 2022, El abogado 
considera que hay una con- 
tradicción y presentó denun- 
ciaante Bruselas porque el re- 
chazo de esas reclamaciones 
por responsabilidad patrimo- 
nial vulnera el Derecho co- 
munitario. En concreto, el 
Principio de Efectividad. 

El Supremo ha cerrado la 
vía de la responsabilidad pa- 
trimonial del Estado para re- 
cuperar el IRPF autoliquida- 
do por el Modelo 720. Si pos- 
teriormente no se solicitó en 
los cuatro años siguientes la 
rectificación de las autoliqui- 
daciones, nose podrá recupe- 
rarlo pagado. 
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Los fiscalistas están sorprendidos por la estrategia procesal de la Abogacía del Estado para dificultar las devoluciones. 


>> > Viene de página 1 


pide la Administración, a tra- 
vés de los abogados del Esta- 
do, es que se retrotraigan las 
actuaciones. 

Es decir, en lugar de orde- 
nar la devolución por tratarse 
de una medida declarada in- 
constitucional por el TC, pi- 
den a la Audiencia Nacional 
que envie de nuevo a los órga- 
nos de gestión de la АЕАТ los 
asuntos para que pueda vol- 
ver a comprobar las bases im- 
ponibles negativas y estudiar 
las imputaciones que en su 
día hubieran dado lugar a la 
compensación si nunca hu- 
biera entrado en vigor la nor- 
ma ahora anulada, 

Fuentes jurídicas consulta- 
das por EXPANSIÓN mues- 
tran su sorpresa por esta es- 
trategia de la Abogacía del Es- 
tado. “En los desistimientos 
parciales la Abogacía del Es- 
tado olvida mencionar que la 
normativa tributaria permitía 
de hecho que la AEAT hu- 
biera comprobado ya todas 
esas circunstancias, al trami- 
tar las solicitudes de devolu- 
ción presentadas por los con- 
tribuyentes o abriendo las co- 
rrespondientes comproba- 
ciones”, señalan expertos en 
litigación tributaria. 

A su juicio, la Administra- 
ción está utilizando un con- 
junto de actuaciones para evi- 
tarla completa ejecución dela 
sentencia del TC y, además, 
minimizar los intereses de de- 
mora derivados de estos pro- 


El Supremo, contra el plan 
de la Abogacía del Estado 


Sobre la estrategia juridica 
de allanamientos 
parciales donde la 
Abogacía del Estado 
solicita una especie de 
retroacción para que la 
Agencia Tributaria pueda 
volver a comprobar, es 
extraordinariamente 
relevante el 
pronunciamiento del 
Tribunal Supremo 
conocido la semana 
pasada. El fallo descarta 
que en este tipo de 
situaciones proceda tal 
retroacción. Los 
magistrados entienden 


cedimientos. Para evitar pre- 
cisamente un fuerte golpe a 
través de los intereses de de- 
mora, en estos asuntos la Ad- 
ministración está pidiendo 
comprobar los ejercicios pos- 
teriores para ver si se han ido 
compensando esas bases im- 
ponibles negativas, Así, la 
Agencia Tributaria argumen- 
ta que ya se usaron parte de 


que estos casos 
comportan 
necesariamente que se 
anule aquella resolución. 
"En efecto, subyace en su 
petición una especie de 
solicitud de retroacción de 
actuaciones que resulta 
improcedente, toda vez 
que no concurre ningún 
vicio formal, sino 
sustantivo o material, 
dada la declaración de 
inconstitucionalidad y 
nulidad de los preceptos 
aplicados por la hoy 
recurrente al confeccionar 
su autoliquidación”, dicen. 


esas bases negativas que nose 
compensaron por el golpe fis- 
cal de Montoro, reduciendo 
considerablemente la factura 
fiscal para Hacienda tanto en 
intereses de demora como en 
las propias devoluciones. 

La AEAT está activando el 
artículo 119.4 de la Ley Gene- 
ral Tributaria. Este precepto 
establece que “en la liquida- 


ción resultante de un procedi- 
miento de aplicación de los 
tributos podrán aplicarse las 
cantidades que el obligado tri- 
butario tuviera pendientes de 
compensación o deducción, 
sin que a estos efectos sea po- 
sible modificar tales cantida- 
des pendientes mediante la 
presentación de declaracio- 
nes complementarias o solici- 
tudes de rectificación des- 
pués del inicio del procedi- 
miento de aplicación de los 
tributos”. Asi, al abrir de nue- 
vo procedimientos de com- 
probación de estos ejercicios, 
impiden que las empresas 
puedan cambiar las imputa- 
ciones que hicieron en esos 
años y que ahora ha tumbado 
el Constitucional, 

Los fiscalistas también te- 
men que la Administración 
utilice los pagos fraccionados 
enel Impuesto sobre Socieda- 
des para limitar la devolución 
de intereses de demora, al 
considerar la Agencia Tribu- 
taria que no fueron ingresos 
indebidos, pese a la sentencia 
del Constitucional, sino fruto 
de un cambio en la reglamen- 
tación del Impuesto, al ser 
unas cantidades accesorias. 

Las empresas confirman la 
preocupación a este periódico 
y creen que no van a cobrar 
rápido, Muchas compañías ya 
han puesto a trabajar a sus 
servicios jurídicos y sus des- 
pachos de confianza en previ- 
sión de una nueva oleada de 
litigios para hacer ejecutar la 
sentencia del Constitucional. 


Los problemas para ejecutar la sentencia del Tribunal Constitucional 


> La Abogacía del Estado, en 
lugar de allanarse en los 
asuntos abiertos, pide a la 
Audiencia Nacional que se 
retrotraigan actuaciones y 
la AEAT vuelva a 
comprobar. 


> La Administración, por su 
parte, está pidiendo 
comprobar los ejercicios 
posteriores para ver si se 
han ido compensando esas 
bases imponibles 
negativas. 


> La Agencia Tributaria 
argumenta que ya se 
usaron parte de esas bases 
negativas que nose 
сотрепѕагоп por el golpe 
fiscal de Montoro en 
ejercicios posteriores 


> La AEAT está activando el 
artículo 119.4 de la Ley 
General Tributaria para 
impedir que las empresas 
puedan cambiar las 
imputaciones que hicieron 
епеѕоѕ años. 


¿Cómo tributa 


cumplimentar nada en la 
Declaración de la Renta. 
Pero ѕі se incluyen en la 
Renta las ventas de accio- 
nes, en concreto en la casi- 
lla 0328 Ganancias y pérdi- 
das patrimoniales deriva- 
das de transmisiones de ac- 
ciones negociadas. Tal y 
como explica Fernando de 
Mateo Álvarez, de BBVA, 
una vez ahí, se introduci- 
rán los datos de la venta en 
la casilla correspondiente, 


• ¿Qué datos hay que co- 
municar? Entidad emiso- 
ra, valor de transmisión 
-es decir, lo que se ha ga- 
nado vendiendo estas ac- 
ciones menos las comisio- 
nes por su venta—, y valor 
de adquisición —es decir, 
aquello que se paga en el 
momento que se compran 
las acciones, incluyendo 
las comisiones de venta 
que mencionamos antes—. 


El LA PREGUNTA 


la venta de acciones? 

Expansión. Madrid * Venta parciales de ac- 
Por la mera tenencia de ciones. Para este caso, 
acciones no es necesario cuando se vende una parte 


de unas acciones compra- 
das, se considera que las 
primeras acciones vendi- 
das equivalen a las prime- 
ras que en su día se com- 
praron. Esto se conoce co- 
mo método FIFO (First In, 
First Out). 


• ¿Cuánto tributan? Si 
los resultados de ventas de 
acciones fueron positivos, 
las plusvalías tributarán de 
igual forma que los divi- 
dendos (19%, 21%, 23%, 
27%, y 28%, en función de 
la cantidad). Las pérdidas 
patrimoniales derivadas 
delas ventas podrían com- 
pensarse con las ganancias 
patrimoniales del ejercicio 
derivadas también de ven- 
tas. Si айл así el saldo fuese 
negativo podrian compen- 
sarse con el límite del 25% 
delos rendimientos del ca- 
pital mobiliario (dividen- 
dos, intereses). 


AUDIOVISUAL 


Alava aprueba los 
incentivos fiscales para 
las producciones de cine 


LE. Маап 
Aprobada la norma foral que 
regula y amplía los incentivos 
fiscales para la industria au- 
diovisual. Las deducciones 
previstas para las produccio- 
nes audiovisuales varían en- 
tre el 50% y el 60% depen- 
diendo del gasto realizado en 
el País Vasco, y en el caso de 
las obras en euskera se des- 
gravaría un 10% más que en 
las de carácter general. 
Ignacio López Tamayo, so- 
cio de РКЕ Attest en Vitoria, 
subraya que “la aprobación de 
los nuevos incentivos fiscales 
a la cultura va a suponer un 
enorme impulso para el desa- 


rrollo de nuevos proyectos en 
nuestro territorio. La norma 
alavesa nos sitúa en una posi- 
ción privilegiada tanto en la 
cuantía de los incentivos fis- 
cales, como en los contribu- 
yentes susceptibles de apro- 
vecharlos mismos”. 

Ignacio López Tamayo 
avala la reforma tributaria y 
apunta, además, que “esto se 
plasma en el enorme interés 
que estamos viendo en los úl- 
timos meses por realizar pro- 
yectos en Álava, que augura 
sin duda un gran número de 
nuevas producciones, con su 
correspondiente retorno eco- 
nómico”. 
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Claves fiscales en las promociones 
inmobiliarias: así se calcula su valor 


ACTOS JURÍDICOS/ Ante la ambigüedad de la norma, los expertos recomiendan que la base imponible se 
calcule con el pago inicial que se realiza en la constitución del derecho de superficie, sea un canon fijo o variable. 


LFaes. Madrid 

La fiscalidad de los derechos 
de superficie, clave en los 
grandes proyectos de promo- 
ción inmobiliaria, es uno de 
los asuntos que más preocu- 
pan a los promotores y pro- 
pietarios de los terrenos. “A 
diferencia de otros derechos 
reales -como el usufructo, el 
derecho de uso o la hipote- 
са-, no hay en la normativa 
una regla específica para de- 
terminar la base imponible de 
los derechos de superficie en 
el Impuesto sobre Transmi- 
siones Patrimoniales y Actos 
Jurídicos Documentados 
(ТТР y AJD)", explican María 
Ezquieta Benito y Luis Moli- 
na Sánchez, abogados de Uria 
Menéndez. 

Los dos especialistas expli- 
can que el valor de estos dere- 
chos debe calcularse según la 
regla de cierre prevista en el 
artículo 10.5.d) del texto re- 
fundido de la Ley del ITP y 
AJD. Es decir, por el mayor 
entre el capital, precio o valor 
que las partes hubieran pacta- 
do al constituirlo o el resulta- 
do de la capitalización de las 
rentas o pensiones anuales al 
interés básico del Banco de 
España. “En la aparente sen- 
cillez de esta regla, el signifi- 
cado de capital, precio o valor 
noes, sin embargo, suficiente- 
mente claro”, precisan, “Hay 
veces que no queda más re- 
medio que aceptar que aquí 


DERECHO CIVIL 


no hay certezas”, añaden. En 
opinión de Ezquieta y Molina, 
en estos casos lo razonable es 
que el capital, precio o valor 
sea el pago inicial que se reali- 
zaen la constitución del dere- 
cho de superficie, con inde- 
pendencia de queel canon sea 
un importe fijo o variable, o 
esté inicialmente determina- 
do o no. “En primer lugar, el 
significado de capital, precio o 


La fiscalidad es vital ante una promoción inmobiliaria. 


Las bonificaciones de las parejas 
de hecho catalanas, en el limbo 


David Casals. Barcelona 

Un conflicto entre dos parti 
culares amenaza las рагеј; 
de hecho catalanas. La ley que 
las regula se aplica desde 
2008, aunque existe una nor- 
mativa anterior a 1998. A raiz 
dela disputa por una herencia 
intestada entre la pareja de un 
fallecido y su madre, la Au- 
diencia de Barcelona ha plan- 
teado una cuestión de consti- 
tucionalidad sobre la norma 
catalana. 

En 2013, el Constitucional 
anuló parcialmente varios 
puntos de la norma navarra, 
aprobada en el año 2000, co- 


molas disposiciones sobre fis- 
calidad. “Se entendió que la 
comunidad foral no tenía 
competencias, y que la regula- 
ción iba en contra del desa- 
rrollo libre de la personalidad 
que establece el artículo 10.1 
de la Constitución”, expone 
Margarita Solarte, socia del 
despacho barcelonés especia- 
lizado en fiscalidad Cim Tax 
& Legal. 

El Estatut de 2006 insta al 
Parlament a regular las pare- 
jas de hecho, cosa que hizo 
dos años más tarde y este 
punto no fue recortado por el 
Constitucional. La norma re- 


sultante “equipara el trata- 
miento de los cónyuges y las 
parejas de hecho”, también a 
nivel tributario, precisa el fis- 
calista Luis Escayola, del mis- 
mo despacho. Sucesiones se 
bonifica en un 99%, en el caso 
de la vivienda habitual la bo- 
nificación es del 95% hasta el 
medio millón de euros y en 
Donaciones, hay una escala 
reducida. Las parejas de he- 
cho también se benefician de 
las bonificaciones en la trans- 
misión de la empresa familiar, 
que ahora también están 
amenazadas. 

Por todo ello, Solarte y Es- 


valor debería tener autono- 
mía respecto al de renta o pen- 
sión anual, que la ley utiliza 
luego para fijar la fórmula so- 
bre la capitalización de cáno- 
nes”, argumentan los aboga- 
dos. 

“Si el legislador hubiera 
querido determinar el valor 
del derecho de superficie en 
función del importe total de 
los cánones, hubiera bastado 


que hiciera referencia al im- 
porte total o íntegro de las 
rentas o pensiones anuales, en 
lugar de al capital, precio o va- 
lor”, añaden. 

“En segundo lugar, nos pa- 
rece evidente que la regla de 
determinación del valor del 
derecho de superficie se pare- 
ce, y mucho, a la prevista para 
concesiones administrativas, 
En esta última, sí que se defi- 
ne expresamente precio о ca- 
non como el pago único o ini- 
cial, en contraposición del 
precio o canon que el conce- 
sionario debe satisfacer perió- 
dicamente, que se asimila por 
analogía a las rentas o pensio- 
nes anuales del derecho de 
superficie”, apuntan los espe- 
cialistas, 

En consecuencia, María 
Ezquieta Benito y Luis Molina 
Sánchez consideran que “la 
regla de determinación del va- 
lor del derecho de superficie 
debería serteórica”. Es decir, a 
su juicio “no debería tener en 
consideración el importe total 
o exacto de los cánones que el 
superficiario deberá satisfacer 
durante el término del dere- 
chode superficie”, 

No obstante, subrayan que 
“esta fórmula de la determi- 
nación de la base imponible 
sea teórica no debería alterar 
nuestras conclusiones porque 
ello no vulnera por sí mismo 
el principio de capacidad eco- 
nómica”. 


Parejas de hecho catalanas cuentan con beneficios fiscales. 


cayola aseguran que si la ley 
catalanaes impugnada, la me- 
dida tendrá consecuencias 
fiscales, ya que las parejas de 
hecho “deberán pagar el cien 
porcien” dela cuota. 

Una de las singularidades 
que establece la ley catalana 


esque de forma automática se 
reconoce una pareja de hecho 
si hay convivencia ininte- 
rrumpida durante dos años. 
Este plazo se acorta si hay 
descendencia, o bien en el ca- 
so de que se registre la unión 
ante notario. 


Los contribuyentes 
pueden solicitar 
cita presencial para 
la Renta desde hoy 
Los contribuyentes 
podrán empezar a 
solicitar desde hoy su 
cita previa para la 
atención presencial de la 
declaración de la Renta 
correspondiente al año 
2023, aunque será el día 
3 de junio cuando la 
Agencia Tributaria 
comenzará a asistir a los 
ciudadanos en sus 
oficinas para la 
confección y 
presentación de los 
documentos. 


El Supremo da la 
razón a Barcelona 
por la tasa 

de residuos 


El Tribunal Supremo ha 
dado la razón al 
Ayuntamiento de 
Barcelona en la tasa de 
recogida de residuos 
aprobada en 2020 y 
revoca la sentencia del 
Tribunal Superior de 
Justicia de Cataluña 
(TSJC) que decretó su 
nulidad. La Sala de lo 
Contencioso- 
Administrativo del 
Tribunal Supremo ha 
estimado el recurso de 
casación presentado por 
el Ayuntamiento de 


El PP presenta 

en el Congreso 

una rebaja fiscal 
para jóvenes 

El Partido Popular (PP) 
ha presentado una 
moción en el Congreso 
delos Diputados por la 
que insta al Gobierno a 
implementar exenciones 
fiscales para jóvenes en 
los primeros años de su 
vida laboral, El PP 
plantea eximirles del 
pago de impuestos 
durante los cuatro 
primeros años de trabajo 
para que lo destinen a 
formación o auna 
vivienda y bonificar su 
cuota tributaria hasta los 
primeros 30.000 euros. 


El presidente de 
EEUU, Joe Biden, 
cree que antes 
de legislar contra 
contribuyentes 
acaudalados y 
empresas es 
necesario saber 
cuántos están 
defraudando 

al fisco 
norteamericano. 


Inspecciones masivas a fortunas 
y grandes empresas en EEUU 


МАЛ La Agencia Tributaria estadounidense auditará como mínimo la mitad 


de las declaraciones de las grandes fortunas para asegurarse de que no hacen trampas. 


Sergjo Saiz. Nueva York 

“Veo un futuro en el que la 
clase media por fin tiene una 
oportunidad justa y los ricos 
por fin tienen que pagar los 
impuestos que les correspon- 
деп”. Es una de las frases pre- 
feridas del presidente de 
EEUU, Joe Biden, que no se 
cansa de repetirla en campa- 
ña cada vez que tiene oportu- 
nidad. 

Su único problema es que 
esla misma querepetía sin ce- 
sar hace cuatro añ ando 
ganó por la mínima la carrera 
a la Casa Blanca, Y ya que en 
este tiempo no ha encontrado 
momento para cumplir sus 
promesas electorales, ha en- 
cargado a Hacienda quele ha- 
ga parte del trabajo en la cam- 
paña fiscal de este año para 
intentar arañar votos. 

El esfuerzo de la Agencia 
Tributaria se extenderá hasta 
2026 y se centrará en aumen- 
tar las auditorias a grandes 
empre: 
plejas y, s 
del pais. 

Biden calcula que si se apli- 
cara un tipo mínimo del 25% 
en el Impuesto de Patrimonio 
a las 1.000 mayores fortunas 
del país aumentaría la recau- 
dación en 500.000 millones 
de dólares a lo largo de una 
década, ya que su plan fiscal 
también gravaría las ganan- 
cias patrimoniales no realiza- 
das (es decir, la revalorización 


bre todo, а los ricos 


de la participación en nego- 
cios familiares). 

También le gustaría revisar 
los impuestos en el IRPF que 
pagan los hogares con ingresos 
superiores a 400.000 dólares 
anuales, En el ámbito corpora- 
ja promesa electo- 
ral que ha vuelta a rescatar el 
presidente de EEUU en tiem- 
po electoral es el tipo mínimo 
del 21% en el Impuesto de So- 
ciedades, además de eliminar 
la exención fiscal para el pri- 
mer 10% del beneficio obteni- 
do fuera de EEUU. 

Sibien todos estos proyectos 
forman parte de un viejo baúl 
electoral, la excusa para no ћа- 
ber aprobado estas inici 
cuando hubo oportuni 
dica en la ausencia de estadisti- 
cas reales quesoporten las esti- 
maciones de recaudación. 

Ese problema desaparecía 
con un aumento de las ins- 
pecciones tributarias, de Гог- 
ma que la Adn ración 
tenga una mejor radiografía 
de la situación real antes de 
ponerse a legislar. Además, 
así no parece tanto un castigo 
arbitrario ni una medida elec- 
toralista para ganar votos a 
Donald Trump, que encabeza 
las encuestas con sus prome- 
sas de no subir impuestos. 

Gracias a un impulso sin 
precedentes en el presupues- 
то de la Agencia Tributaria de 
EEUU, las inspecciones se 
van a disparar, de forma que 


Hacienda se ha 
comprometido a no 
hacer más auditorías 


a pymes y pequeños 
contribuyentes 


la mitad de los contribuyentes 
con unos ingresos superiores 
a 10 millones de dólares serán 
sometidos a un escrutinio en 
profundidad por parte de Ha- 
cienda. El aviso Пера tarde, 
porque el plazo para presen- 
tar la declaración de la renta 
terminó en abril. 

El incremento de audito- 
rías es significativo, ya que 
hasta ahora el porcentaje de 
grandes fortunas inspeccio- 
nadas rondaba el 15%, frente 
al 50% que confía en alcanzar 
el organismo. 


El siguiente grupo que cen- 
trará la atención de Hacienda 
serán las grandes corporacio- 
nes соп activos por encima de 
los 250 millones de dólares. Si 
hasta ahora el porcentaje de 
inspecciones no llegaba ni al 
10%, el objetivo es que al me- 
nos dos compañías de cada 
diez sean sometidas a una au- 
ditoría fiscal, 

Otro punto caliente y de es- 
pecial interés, aunque menos 
relevante desde el punto de 
cuantitativo, son las co- 
nocidas como entidades com- 
plejas, siempre que tengan ac- 
tivos de más de diez millones 
de dólares. Afectaría, por 
ejemplo, a firmas de servicios 
profesionales, despachos de 
abogados o entramados em- 
presariales con participacio- 
nes cruzadas. En este grupo, 
la idea es pasar de una ratio 
del 0,1% al 1%. En teoría, eles- 
fuerzo auditor se multiplica 
por diez, aunque en la prácti- 
ca alcanzará a un porcentaje 
muy reducido, 

Para tranquilidad de los 
contribuyentes, y de los vo- 
tantes, la Agencia Tributaria 
ha dejado claro que no moles- 
тага ni alas pymes пі а los ciu- 
dadanos con ingresos por de- 
bajo de los 400.000 dólares: 
“No se avecina ninguna olea- 
da de inspecciones para los 
contribuyentes de rentas ba- 
jas ni pequeñas empresas fa- 
miliares”, 


A TENER EN CUENTA 


mpuestos 

Milei, ha anunciado 
una "reducción significativa” de impuestos 
empezando por el denominado impuesto PAÍS, que 
el mandatario calificó de “distorsivo” y "que atenta 
contra la producción y el crecimiento económico”. El 
impuesto Para una Argentina Inclusiva y Solidaria 
(PAÍS) fue creado en 2019 bajo la Administración del 
Gobierno del peronista Alberto Fernández para 
gravar la compra de divisa extranjera. 


Los ministros de Economía de los países del G7, 
reunidos en Кайа, no llegaron a ninguna conclusión 
sobre la aplicación del llamado impuesto global a las 
multinacionales y el ministro de Economía italiano 
que presidió la cumbre, Giancarlo Giorgetti, explicó 
que "está en punto muerto”. 


La secretaria del Tesoro de EEUU, Janet Yellen, ha 
subrayado que el país no firmará la negociación para 
finalizar el acuerdo fiscal global aún pendiente hasta 
que India y China acuerden cuestiones clave no 
resueltas, 


La secretaria del Tesoro de EEUU, Janet Yellen. 


f para sto mínimo gi 

Italia ha modificado su ley de impuesto mínimo 
global para incluir disposiciones temporales clave de 
puerto seguro y simplificar la aplicación de las 
normas fiscales. El Ministerio de Economía y 
Finanzas de Кайа publicó un decreto para presentar 
la norma de puerto seguro ‘раб por país". Las 
medidas apuntan a eliminar las obligaciones 
tributarias complementarias separadas en el marco 
del impuesto mínimo global. 


Q ASÍ VIGILARÁ HACIENDA 


nda pider 


л zos administrativo 1 los с 
La Asociación de Inspectores de Hacienda del 
Estado (IHE) reclama que los embargos 
administrativos practicados antes de la declaración 
de concurso no sean alzados en determinados 
supuestos. А su juicio, debería modificarse la 
normativa concursal para permitir al acreedor -en 
este caso, público- que, llegada la fase de 
liquidación, habiendo perdido su objeto la 
paralización de actuaciones ejecutivas, y habiendo 
sido válidamente acordado el embargo en su día, que 
pueda retomar estas actuaciones ejecutivas y 
realizarlas por sí mismo al margen del concurso, sin 
acogerse a las normas de prelación, pues dichas 
trabas constituyeron actuaciones válidas. 


